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भारतीय अर्थव्यवस्था के विकास के लिए मौद्रिक एव साख नीतिया विशेष रूप से महत्वपूर्ण 
हैं । यह महत्व जहा विकास के साथ मुल्य स्थिरता को प्राप्त करने से है, वहीं विशेष रूप से 
कृषि तथा ग्रामीण क्षेत्रों के बिकास से सम्बन्धित है । भारत में आर्थिक विकास में प्राथमिकता की 
दृष्टिकोण से मौद्रिक नीति में उल्लेखनीय तथा सरचनात्मक परिवर्तन हुए हैं और अब यह विशेषकर 
साख नीति से सम्बंधित होता जा रहा है । मौद्विक नीति की तुलना में साख नीति, मुद्रापूर्ति के मात्र 
समग्रता को नहीं देखती, बल्कि विभिन्‍न क्षेत्रों तथा मुद्रा के आवटन से सम्बंधित होती हैं । प्रस्तुत 
शोध प्रबध में व्यवस्थित ढग से मौद्रिक एव साख नीति का अध्ययन किया गया है मैाद्रिक एव साख 
नीति के उचित सचालन के लिए अत्यन्त आवश्यक है कि देश में एक प्रभावकारी केन्द्रीय बैंक हो । 
भारतीय रिजर्व बैंक केन्द्रीय बैंक होने के नाते इसका मुख्य कारण मौद्रिक स्थायित्वता स्थापित करना 
तथा साख मुद्रा का नियत्रण करना है । प्रस्तुत शोध प्रबंध में इस बात की विस्तृत विवेचना की गयी 
है कि भारतीय रिजव बैंक, बैंक-दर, खुले बाजार की क्रियायें नकद कोषों के अनुपात में 
परिवर्तन चयनात्मक नियत्रण, नैतिक प्रभाव नीति आदि विधियों के द्वारा किस तरह नियत्रण 
करता है । साथ ही ।॥95। से भारतीय रिजव बैंक की मौद्रिक एव साख नीति को क्रमबद्ध 
रूप में प्रस्तुत किया गया हैं। भारत में मौद्रिक नीति का एक प्रमुख उद्देश्य अत्यल्प बचत 
से, विशेषकर ग्रामीण तथा कृषि क्षेत्रों से अधिक से अधिक बचत निकालकर अर्थव्यवस्था में 
लगाना है । इसके साथ ही साथ आर्थिक विकास मे, गति लाने के लिये ब्याज दर के ढाचे, 


साख नियत्रण, सार्वजनिक ऋण व्यवस्था आदि में प्रभावकाकरी परिवर्तन से है । 


प्रस्तुत शोध प्रबन्ध में कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र की समस्याओं विशेषकर साख के सम्बंध में 
विस्तृत विवरण प्रस्तुत किया गया हैं । भारत में कृषि एव ग्रामीण क्षेत्रों में वित्त की अत्यधिक 
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कमी होने के कारण आज भी उत्पादन तथा उत्पादिता में कोई उल्लेखनीय प्रगति नहीं हुई है 
- परिणामस्क्रूप अर्थव्यवस्था में कृषि क्षेत्र की भागेदारी लगातार कम होती गयी है और 
आज यह मात्र 32 प्रतिशत के ही आस पास है । ग्रामीण अचल में साख ऋणों की वसूली भी एक 
गम्भीर समस्या है । भारतीय कृषि एवं ग्रामीण विकास के सम्यक दृष्टिकोण से नाबार्ड के महत्व 
एवं योगदान को इस अध्ययन में स्पष्ट किया गया है । साथ ही कृषि साख तथा नाबाई 
से सम्बंधित कुछ प्रक्षेपों का विवरण भी प्रस्तुत किया गया है । हरितक्रांति का प्रभाव भी 
केवल पजाब, हरयाणा और पश्चिमी उत्तर प्रदेश तक ही सीमित रहा है । देश के सामाजिक 
न्याय और आर्थिक विकास के दष्टिकोण से पिछड़े क्षेत्रों एवं वर्गों, सीमान्त कृषकों भूमिहीन 
कृषकों के लिये उपयुक्त रोजगार के अवसरों के न होते हुये भी आज भी इस बात की भारी 
गुजाइस है कि प्रभावी ढंग से कृषि क्षेत्र में साख का नियोजन किया जाय । वर्तमान व्यक्स्था में 
ग्रामोण साख का लाभ सभी वर्गों को नहीं मिल पाता है|भारत में कृषि वित्त दो स्रोतों से प्राप्त होती 
है । सस्थागत स्रोत और गैर सस्थागत स्रोत । ॥950-5। में कुल कृषि साख का लगभग छ 
प्रतिशत भाग सस्थागत स्रोतों से प्राप्त होता था । किन्तु अब इसके भाग में वृद्धि हुयी है । 
फलस्वरूवरूप वर्तमान में कुल ऋण का लगभग पच्चास प्रतिशत भाग सस्थागत स्रोतों से प्राप्त 
होने लगा है | ।969 में चौदह बडे व्यापारिक बैंकों के राष्ट्रीयकरण के बाद सस्थागत साख में 
उल्लेखनीय प्रगति हुयी है । भारत में कृषि वित्त को तीन भागों में बाटा जा सकता है । 
। अल्पकालीन या मौसमी साख, 
2 मध्यकालीन साख, 


3 दीर्घकालीन साख, 


वर्तमान समय में कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र में सभी प्रकार की साख की व्यवस्था भारतीय रिजर्व बैंक 

नाबार्ड के माध्यम से करता है । जो व्यापारिक बैंकों, सहकारी बैंकों तथा क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों को 

पुनवित्तीयन करता है । नाबार्ड ने ग्रामाण एवं कृषि साख के क्षेत्र में उल्लेखनीय कार्य किया है , 
! 
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लेकिन आज भी आवश्यकता इस बात की है कि ग्रामीण क्षेत्र भे साख का प्रवाह उत्पादक कार्यो के 
लिये किया जाय । इस शोध प्रबंध मे इन समस्याओ के सदर्भ भे कुछ महत्वपूर्ण सुझाव दिया 
गया है। 


प्रस्तुत शोध प्रबन्ध को आठ अध्यायो में बाटा गया है और प्रत्यक अध्याय को 
आवश्यकतानुसार उप-अध्यायो भें विभाजित करके अलग - अलग शीर्षक के अन्तर्गत अध्ययन किया 


गया है । अध्यायो का विवरण निम्नलिखित है. - 


| प्रस्तावता - शोध अध्ययन का स्वरूप, औचित्य एवं प्रमुख बाते, 

2 मौद्रिक एव साख नीति के सिद्धान्त, 

3 मुद्रापर्ति के सिद्धान्त, रिजर्व बैंक विश्लेषण, मौद्विक नीति हेतु नीतिपरक बाते, 

4 भारतीय रिजव बैंक की मौद्रिक एव साख नीति-पचवर्षीय योजनावधि के अन्तर्गत, 
5 कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र भे भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक एवं साख नीति, 

6 भारतीय रिजव बैंक, नाबाई तथा कृषि साख, 

ह कृषि क्षेत्र मे मौद्रिक एव साख नियोजन की आवश्यकता, 

8 साराश, निष्कर्ष एव नीतिपरक सुझाव, 


में शोध निर्देशक डा0 बी0 के0 त्रिपाठी, उपाचार्य अर्थशास्त्र विभाग, इलाहाबाद 
विश्वविद्यलाय के प्रति आभारी हूँ ,जिनके कुशल निर्देशन एवं व्यक्तिगत रूचि के परिणामस्वरूप यह 
शोध प्रबन्ध प्रस्तुत रूप मे तैयार हो सका । प्रो0 बी0 के0 आनन्द, अध्यक्ष अर्थशास्त्र विभाग को मैं 
धन्यवाद देना चाहूगा जिन्होने समय-समय पर मेरे शोध की प्रगति भे रूचि लेकर भेरा उत्साहवर्धक 
करते रहे । अर्थशास्त्र विभाग के समस्त अध्यापको तथा शोधार्थियों का भी मैं 
आभारी हूं जिन्होने न केवल मुझे अपना पूरा सहयोग दिया, बल्कि समय - समय 
पर बहुमूल्य सुझाव भी दिये । मैं प्रो0 वी0 डी0 मिश्रा, आचार्य, प्राचीन इतिहास 


तथा पुरातत्व विभाग का भी आभारी हूँ, जिन्होने हमेशा ही मेरा मार्गनिरदेशन किया है । मैं प्रो0 वाई0 
पी0 सिह, निर्देशक, पत्राचार पाठ्यक्रम एवं सतत शिक्षा संस्थान इलाहाबाद विश्वविद्यलाय को धन्यवाद 
देना चाहूगा, जिन्होने मुझे शोध कार्य के शिखर अवधि मे तमाम अतिरिक्‍त कार्यालीय कार्यो से मुक्त 


रखा । 


डा0 जे0 एन0 मिश्र, उपाचार्य, वाणिज्य एवं व्यवसाय प्रशासन विभाग, इलाहाबाद 
विश्वविद्यालय, डा0 बद्री विशाल त्रिपाठी, प्रवक्‍ता , इलाहाबाद विश्वविद्यालय डिग्री कालेज, डा0 राम 
शिरोमणि त्रिपाठी, प्रवक्‍ता एम0 जी0 पी0 जी0 कालेज, फतेहपुर, डा0 राधेश्याम गुप्त, निर्देशक, एणग्रो 
एकनॉमिक रिसर्च सेण्टर, इलाहाबाद, डा0 सुनीत सिह, शोध सहायक जी0 वी0 पन्‍त सामाजिक विज्ञान 
सस्थान, इलाहाबाद, श्री आर0 डी0 शुक्ल, जिला प्रबन्धक, राष्ट्रीय बैंक इलाहाबाद , श्रीमती पुष्पा त्रिपाठी, 
सुल्तानपुर का भी मैं आभारी हूँ, जिन्होंने भेरे शोध कार्य में अपना पूरा सहयोग दिया । श्री0 आर0 
के0 सिह, पुस्तकालयाध्यक्ष, तथा श्री जवाहर, पुस्तक सहायक, अर्थशास्त्र विभाग, इलाहाबाद 
विश्वविद्यालय, श्री एस0 एन0 पाण्डेय, पुस्तकालयाध्यक्ष, एग्रो इक्नॉमिक रिसर्च सेण्टर, इलाहाबाद तथा 
पुस्तकालयाध्यक्ष, भारतीय रिजर्व बैंक, कानपुर एव बम्बई को मैं व्यक्गित रूप से धन्यवाद देना चाहूंगा, 


जिनके सहयोग से मैं यह शोध - प्रबन्ध इस रूप मे प्रस्तुत कर सका । 


में अपने माता-पिता एव भइया-भाभी तथा बहनो का भी आभारी हूँ, जिनका आशीवाद 
और स्नेह हमेशा भेरे साथ रहा। मैं अपने चाचा श्री श्याम कृष्ण पाण्डेय एव उनके परिवार तथा अपनी 
पत्नी के परिवार का भी आभारी हूँ,जिन्होने हमेशा ही मेरा उत्साह बढ़ाया है । 


में अपनी पत्नी डा0 (श्रीमती) अमिता पाण्डेय, वनस्पति विभाग, इलाहाबाद विश्वविद्यालय 
को धन्यवाद एवं आभार प्रकट करना चाहूगा, जिनके सहयोग के बिना यह शोध-प्रबंध पूरा न हो 
पाता । 


मैं किदवई कामर्शियल इन्सटीट्यूट, इलाहाबाद के श्री एम0 आर0 खान को धन्यवाद देना 


चाहूगा, जिन्होने परिश्रम और लगन के साथ कम्पोजिंग किये । 
2न्‍्ही॥काफर- 


।5 नवम्बर, ॥993 ( राकेश पाण्डेय ) 


अध्याय - ॥ 


प्रस्तावना 
शोध अध्ययन का स्वरूप, औचित्य एवं प्रमुख बातें 


( प!7२0000070४., ४7079, उए057] ७5७7']00 29 830०8 455ए&5 
07 ८5&2882003॥ 8707५) 


प्रस्तुत शोध कार्य का उद्देश्य इस बात का विस्तृत अध्ययन एवं आलोचनात्मक मुल्याकन 
7रने से है कि विकासरत्‌ भारतीय अर्थव्यवस्था के सन्दर्भ में विकास-समस्याओं और उनके समाधान 
[तु मौद्रिक नीति तथा साख नीति का क्या महत्व और योगदान रहा है। योजनाबद्ध आर्थिक विकास 
$ रूप में भारतीय अर्थव्यवस्था में विकास की प्राथमिकताओं ओर विकास प्रक्रिया के वित्तीयन में 
गद्रिक एव साख नीति को विशेष महत्व दिया गया है। इस सम्बन्ध में देश के केन्द्रीय बैंक के रूप 
भारतीय रिजर्व बैंक की स्थापना तथा साथ ही साथ देश के अन्य बैंकिंग एव वित्तीय सस्थाओं का 
[द्रा एव साख के विस्तार में विशेष महत्व रहा है। प्रस्तुत अध्ययन में केन्द्रीय बैंक द्वारा देश की 
वेकासात्मक कार्यों मैं समय-समय पर निर्धारित मुद्रा एव साख नीति का आलोचनात्मक मुल्याकन प्रस्तुत 
केया जायेगा और इस बात का प्रयत्न किया जायेगा कि देश की सम्पूर्ण आर्थिक विकास में और 
वेशेष-कर कृषि क्षेत्र में इन नीतियों की क्‍या भूमिका रही हैं ओर कहा तक इन नीतियों के द्वारा 
उमस्याओं का समाधान हुआ है। यद्यपि भारतीय मौद्रिक एव साख नीति मुलत केन्सीय सस्ती मुद्रा 
गीति पर आधारित रही है तथा साथ ही साथ हाल के वर्षों को छोडकर मौद्रिक एवं साख नीति, 
वेशेषकर औद्योगिक क्षेत्रों तथा आर्थिक एवं सामाजिक रूप से सम्पन्न व्यापारियों, उद्योगपतियों तक ही 
नीमित रही, किन्तु देश के प्रमुख व्यापारिक बैंकों के राष्ट्रीयकरण के बाद से तथा विशेषकर 
तरामाजिक न्याय के साथ-साथ आर्थिक विकास को प्राप्त करने के उद्देश्य से एव कृषि तथा 
ग्रामीण क्षेत्रों के विकास की आवश्यकता तथा प्रधानता के सदर्भ में अब मौद्रिक तथा विशेषकर 
ताख नीति के उद्देश्य से महत्वपूर्ण रूप से परिवर्तन हुआ है, इस अध्ययन में प्रस्तुत किया 
जायेगा, वही मोद्बरिक तथा साख नीति के प्रभावकारी होने में उन रूकावर्टों एव बाधाओं का भी 
अध्ययन किया जायेगा, जिससे ग्रामीण क्षेत्रों में बेकिंग एवं साख्र सुविधाओं की पर्याप्त उपलब्धता के 


बावजूद भो कृषि-वित्त एव साख का उत्पादक, प्रभावकारी तथा सही उपयोग नहीं हो पा रहा है । 


चूंकि मौद्रिक तथा साख नीतियों का सम्बन्ध ग्रामीण क्षेत्रों के विकास से है, अत ग्रामीण क्षेत्रों के 
आर्थिक, सामाजिक, भौगोलिक तथा अन्य बातों के प्रर्याप्त सर्वेक्षण के आधार पर ही मौद्रिक एव 
साख नीतियों का निर्माण किया जाना चाहिए। इस सम्बन्ध में यह आवश्यक हो जाता है कि हम 
मौद्रिक एवं साख नीतियों के उपयुक्त एवं प्रभावकारी स्वरूप को देने के लिए विकास नीतियों और 


कार्यक्रमों के उपादेयता तथा प्रभावकारिता का आलोचनात्मक विवरण प्रस्तुत करें । 


मौद्रोिक और साख नीति का किसी भी देश के आर्थिक विकास से अत्यन्त घनिष्ट 
सम्बन्ध है और साख नीति के उचित सचालन द्वारा जहा देश के मौद्रीकृत क्षेत्रों की वृद्धि 
मुद्रा पूर्ति के साथ - साथ राष्ट्रीय आय एवं उत्पादन की वृद्धि तथा मुद्रा और मूल्य वृद्धि के 
सम्बध में मुल्य-स्थायित्वता की प्राप्ति आदि महत्वपूर्ण बाते जुडी हैं, वहीं अनेक सैद्धान्तिक 
अनुभवगम्य विश्लेषणों के आधार पर यह स्पष्ट हो चुका है कि देश के आर्थिक क्रियाओं में 
और विशेषकर विकास प्रक्रिया में मुद्रापर्ति, मौद्रिक शक्तियों एव अन्य कारकों का बडा महत्वपूर्ण 
स्थान है । क्लासिकल अर्थशास्त्रियों ने अपने मुद्रा परिणाम सिद्धान्त के आधार पर इस बात को 
स्थापित किया कि अर्थ-व्यवस्था के अस्थायित्वता का प्रधान कारण मौद्रिक शक्तियों में परिवर्तन से है 
और इसलिए उन्होने सुझाव दिया था कि मौद्रिक आय तथा आर्थिक उतार-चढाव से अर्थव्यवस्था को 
स्थायित्वता की ओर ले जाने में मुद्रा की मात्रा अत्यन्त महत्वपूर्ण है । केन्स ने भी यद्यपि वित्तीय 
नीति पर विशेष महत्व दिया था, परन्तु अर्थव्यवस्था की वास्तविक शक्तियों को प्रभावित करने में 
मुद्रापूर्ति और मौद्रिक नीति को बहुत ही महत्वप्र्ण माना था । केन्सोपरान्त फीडमैन ने तो अपने सारे 
सैद्धान्तिक और अनुभवगम्य विश्लेषणों के आधार पर इस बात को बडी द्वढता से स्थापित किया है कि 
अर्थव्यवस्था में केवल मौद्रिक शक्तिया ही महत्वपूर्ण है। उनके नियन्त्रण द्वारा ही स्थायित्वता प्राप्त 
की जा सकती है। गर्ले-शॉं के विश्लेषण से भी स्पष्ट हो जाता है कि अर्थव्यवस्था के विकास 
में और आर्थिक क्रियाओं में मौद्रिक तथा वित्तीय सस्थाओं का कितना व्यापक और महत्वपूर्ण 
योगदान होता है। केन्सवाद और मौद्रिकवाद के महान विवाद से भी यह स्पष्ट हो जाता है 
कि आर्थिक विकास में मौद्रिक नीति अपना विशेष महत्व रखती है । मोटे तौर पर मौद्रिक 
नीति का अभिप्राय अर्थव्यवस्था में मुद्रा के नियत्रण से सम्बन्धित नीति से है । हैरी जॉनसन 


का मानना है कि मौठ्रिक नीति से अभिप्राय केन्द्रीय बैंक के उस नियत्रण नीति से है, जिसके 
द्वारा केन्द्रीय बैंक सामान्य आर्थिक नीति के उद्देश्यों को प्राप्त करने के लिये मुद्रा की पूर्ति 
को नियत्रित करता है। * मौद्रिक नीति का एक और अभिप्राय साख नियत्रण से भी है। सेयर्स 
का मानना है कि बैंक केवल मुद्रा जुटाने वाली सस्था नहीं है, बल्कि मुद्रा की निर्माता भी 
है। यहा मुद्रा का निर्माण का अर्थ साख सृजन से है । बैंक जमा का एक विशिष्ट रूप है - 
साख जमा। साख, मुद्रापर्ति का एक महत्वपूर्ण अग है।“ हैरॉड, डोमर और शुम्पीटर ने अर्थव्यवस्था 
के विकास के सदर्भ में प्रवैगिक सिद्धान्तों या सवृद्धि-मॉडल का निर्माण किया तथा यह तर्क प्रस्तुत 
किया कि मौद्रिक नीति का मुख्य उद्देश्य, साधनों की एक दी गयी मात्रा के पूर्ण प्रयोग का नहीं, 
बल्कि साधनों की मात्रा में ही वृद्धि की है । अल्पविकसित देशों का ध्यान इस ओर विशेष रूप से 
आकृष्ट हुआ, क्योंकि इसकी मुख्य समस्या मुल्य की स्थिरता तथा प्रभावी माग की वृद्धि की नहीं, 
बल्कि उत्पादन के साधनों तथा उत्पादकता में वृद्धि की है। इस प्रकार इन देशों में मौद्रिक नीति का 
मुख्य उद्देश्य 'स्थिरता के साथ आर्थिक विकास' है । भारतीय रिजव॑ बैंक ने अपने देश में मौद्रिक 
नीति के उद्देश्य के सम्बन्ध में नियन्त्रित विस्तार की नीति को प्रतिपादित क्या है। 


मौद्रिक तथा साख नीति किसी भी देश की आर्थिक परिस्थितियों, नीतियों आदि द्वारा 
निर्धारित होती है। आर्थिक विकास में मौद्रिक नीति का योगदान तभी अधिकतम कहा जायेगा, जब 
यह पूर्ण रोजगार की प्राप्ति के साथ ही साथ मुल्य को एक निश्चित सीमा के अदर रखे । मिल्टन 
फरीोडमैन ने अपने एक अध्ययन में यह दिखाया है कि सयकत राज्य अमेरिका में ॥953 से आर्थिक 
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विकास की दर और अधिक रही होती, यदि प्रभावी माग को उत्पादन क्षमता के बराबर रखा गया 
होता । अल्पविकसित देशों के सदर्भ में वैन फिलिप्स का मत है कि इन देशों में अत्यन्त 
महत्वपूर्ण समस्या गत्यावरोध को दूर करने की नहीं है, बल्कि इन अर्थव्यवस्थाओं के वाछित तथा 
प्रवगिक विकास के द्वारा इसे भेदने की है। + रैडक्लिफ समिति ने आर्थिक नीति के उद्देश्य को, 
जिससे मौद्रिक नीति सम्बन्धित है, बहुत ही उलझनपूर्ण बताया है, अल्पकाल मेँ ये प्रत्यक्ष रूप से 
विरोधी हो सकते हैं और केवल समन्वय के द्वारा ही दीर्घकाल में इनमें सनन्‍्तुलन की स्थिति प्राप्त की 
जा सकती है।? मोटे तौर पर मौद्रिक नीति का सम्बन्ध अर्थव्यवस्था के आर्थिक विकास के तीन 


स्वरूपों में देखा जा सकता है - 

| मौद्रिक नीति से देश के राष्ट्रीय आय, उत्पादन, रोजगार, विनियोग तथा अन्य आर्थिक 
क्रियाओं पर प्रभाव । 

2) मौद्रिक नीति द्वारा मूल्य स्थायित्वता । 

3 मौद्रिक नीति के द्वारा विकास के साथ सामाजिक न्याय अर्थात्‌ विकास की प्राथमिकता, क्षेत्रीय 


असन्तुलन, गरीबी, बेरोजगारी तथा पिछड़े क्षेत्रों का विकास । 


जहा मौद्रिक नीति का सम्बन्ध आर्थिक विकास के उपरोक्त रुूर्पों से सामान्य रूप से 


जुडा है, वहीं भारतीय अर्थव्यवस्था के विकास में यह विशेषरूप से महत्वपूर्ण है । यह महत्व 
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जहा विकास के साथ मुल्य स्थितरता को प्राप्त करने से है, वही विशेषरूप से कृषि तथा ग्रामीण क्षेत्रों 
के विकास से सम्बंधित है । आर्थिक विकास में प्राथमिकता की दृष्टिकोण से देश के केन्द्रीय बैंक 
की मौद्रिक नीति में महत्वपूर्ण और सरचनात्मक परिवर्तन हुए हैं । और यह परिवर्तन परम्परावादी 
मौद्रिक नीति से हटकर साख नीति के रूप में परिणित होता जा रहा है । यद्यपि मोटे तौर पर 
मौद्रिक और साख नीति में कोई महत्वपूर्ण भेद नहीं है, परन्तु साख नीति के सम्बन्ध में कुछ 
महत्वपूर्ण बातें विशेष हैं, जो सामान्यरूप से मौद्रिक नीति में परिलक्षित नहीं होती । मौद्रिक नीति 
के तुलना में साख नीति मुद्रापूर्ति के मात्र समग्रता को ही नहीं देखती, बल्कि विभिन्‍न क्षेत्रों तथा मुद्रा 
के आवटन से सम्बंधित है । मौद्रिक और साख नीति में इस तरह भेद करना इसलिये भी महत्वपूर्ण 
होगा, क्योंकि इससे दोनों नीतियों के स्वरूप और उनके रूप निर्धारण को समझने में सहायता मिलेगी। 


अल्पविकसित देश गरीबी के कुचक्र में फसे हुये हैं । इनमें आय, रोजगार तथा पृजी 
निर्माण का स्तर अत्यन्त नीचा है । इस प्रकार से ये एक तरह से अल्प स्तर के संस्थिति 
जाल में फसे हुये हैं । इन देशों की मुख्य समस्या इस 'जाल' से निकलने की है । डा0 पी0 
डी0 हजेला ने अपने एक ग्रन्थ में लिखा है कि जैसा हम जानते हैं कि मौद्रिक नीति का 
अभिप्राय उन नियमों से है, जिनसे किसी देश की सरकार तथा केन्द्रीय बैंक उस देश की आर्थिक नीति 
के सामान्य उद्देश्यों को पूरा करने के लिये प्रयोग की जाती है। ०? 


एक प्रभावपूर्ण मौद्रिक एव साख नीति के लिए यह आवश्यक है कि देश में एक 
शक्तिशाली केन्द्रीय बैंक हो । केन्द्रीय बैंक एक ओर वित्तीय सस्थाओं तथा मौद्रिक एव साख 
नीति का सचालन करता है ,वहीं दूसरी ओर सरकार के बैंक के रूप में कार्य करता है । आज 
जब अल्पविकसित देशों ने अपने आर्थिक विकास के लिए योजनाबद्ध तकनीक को अपनाया 
है, केन्द्रीय बैंक का महत्व इन देशों में और भी बढ गया है । 
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भारत के मौद्रिक नीति के निर्माण एवं क्रियाशीलन तथा साख मुद्रा प्रणालियों पर 
पूर्ण नियत्रण एव समायोजन स्थापित करने के उद्देष्य के दृष्टि से ॥930 में केन्द्रीय बैंकिंग 
जाच समिति ने एक केन्द्रीय बैंक स्थापित करने का सुझाव दिया, फलस्वरूप एक अप्रैल, ॥935 
में भारतीय रिजर्व बैंक, एक केन्द्रीय बैंक के रूप में कार्य करना प्रारम्भ किया । आगे चल 
कर ।949 में रिजर्व बैंक का राष्ट्रीयकरण कर दिया गया । भारतीय रिजव बैंक के राष्ट्रीय करण 
के साथ ही कृषि वित्त के क्षेत्र में इसकी भूमिका विशेष रूप से बढ गयी । इसकी भूमिका जो अभी 
तक इस क्षेत्र में निष्क्रिय थी, वह अब सहकारी बैंकों को वित्तीय सहयोग देने तथा कृषि साख से 
सम्बंधित मामलों में विशेषज्ञ सलाह देने जैसा महत्वपूर्ण कार्य हो गया । 


भारतीय रिजर्व बैंक, केन्द्रीय बैंक होने के नाते इसका प्रमुख कार्य देश में मौद्रिक 
स्थायित्वता स्थापित करना एवं साख-मुद्रा का नियत्रणः करना है । हमारे देश में साख नियत्रण 
भारतीय रिवर्ज बैंक अधिनियम तथा बैंकिग नियत्रण अधिनियम द्वारा होता है । भारतीय रिजर्व बैंक, 
बैंक दर, खुले बाजार की क्रियाए नकद कोषों के अनुपात में परिवर्तन, चयनात्मक साख नियत्रण, 
नैतिक प्रभाव नीति आदि विधियों से साख नियत्रण का कार्य करता है । इस तरह रिजर्व बैंक का 
सबसे महत्वपूर्ण कार्य मुद्रा और साख के लिए नीति निर्धारण करना है । भारत जैसे विकास शील 
देशों में मौद्रिक नीति का प्रध्यान उद्देश्य अत्यल्प बचत से, विशेषकर ग्रामीण तथा कृषि क्षेत्रों से अधिक 
से अधिक बचत निकाल कर अर्थव्यवस्था में लगाना है, क्योंकि यहा की मुख्य समस्या पृजी की कमी 
है, परिणामस्वरूप उत्पादन तकनीक और उत्पादन स्तर नीचा हैं। इसके अलावा ब्याज दर के ढाचे, 
साख नियत्रण, सार्वजनिक ऋण व्यवस्था में परिवर्तन से है, जिससे आर्थिक विकास को और अधिक _ 
गति प्राप्त हो सके। 


भारत में कृषि, आय का एक प्रमुख स्रोत है, किन्तु यह अपनी निम्न उत्पादिता 


के कारण विकास में बाधक है । भारत की 72 प्रतिशत जनसख्या कृषि एवं कृषि आधारित 


उद्योगों से जुडी है। “ फिर भी हम अभी तक कृषि को एक उनन्‍नतिशील व्यवसाय का रूप 
नहीं दे सके हैं । ग्रामाण ऋण ग्रस्तता का मुल कारण कृषकों की दयनीय आर्थिक स्थिति है, 

वे अपनी अत्यन्त अल्प आय में से अपनी आधार भूत आवश्यकताओं को भी पूरा नहीं कर 
सकते हैं । हरित-क्रान्ति एव कृषि की नवीन तकनीक से पजाब, हरियाणा, पश्चिमी उत्तर 
प्रदेश जैसे राज्यों के किसानों की स्थिति में सुधार हुआ है, जब कि शेष क्षेत्रों में किसानों की 
स्थिति में कोई उल्लेखनीय सुधार नहीं हुआ है । केन्द्रीय बैंकिंग इन्क्‍्वायरी कमेटी ने भी अपने 
प्रतिवेदन में ब्रिटिश भारत में कृषकों की दयनीय स्थिति की चर्चा की है । यह कहावत कि 
एक कृषक गरीबी में पैदा होता है, गरीबी में जीता है और गरीबी में मरता है, भारतीय किसानों के 
लिए अतिशयोक्ति नहीं कही जायेगी । वैसे इस सच्चाई से इन्कार नहीं किया जा सकता है कि युद्ध 
काल (॥939-45) और उसके बाद प्रगति के फलस्वरूप ग्रामीण कर्ज में वास्तकविक कमी आयी है, 
फिर भी छोटे जमीनदारों और कास्तकारों तथा कृषि-मजदूरों की स्थिति में कोई उल्लेखनीय परिवर्तन 
नहीं हुआ है । द बाम्बे प्राविंसियल कोआपरेटिव इन्सटीट्यूट तथा डा0 बी0वी0 नारायणस्वामी 
नायडू (मद्रास) ने भी अपने एक अध्ययन में इस तथ्य को स्वीकार किया है । 


कृषि वित्त दो स्रोतों से प्राप्त होता है ,पहला ,सस्थागत और दूसरा ,गैर सस्थागत ख्रोत। 
स्वतत्रता प्राप्ति के समय अधिकाश साख गैर-सस्थागत स्रोतों द्वारा ही प्रदान किया जाता था, 
लेकिन स्वतत्रता प्राप्ति के बाद विशेषकर जब से हमने पचवषीय योजनाएं बना कर विकास 
कार्य प्रारम्भ किया, इस स्थिति में सुधार हुआ है | गैर सस्थागत स्रोतों से ।95। - 52 से ॥978 


- 79 तक प्राप्त कृषि साख का विवरण हम सारणी सख्या । । में देख सकते हैं । 
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सारणी | । 


कुल कृषि साख में गैर - ससस्‍्थागत स्रोतों का भाग 


वर्ष कुल योग का प्रतिशत 
।95। - 52 93 6 
।96। - 62 85 0 
।97॥ - 72 75 0 
978 - 79 65 0 





स्रोत - रिजव बैंक आफ इण्डिया, मल्टी एजेन्सी एप्रोच इन एग्रीकल्चरल फाइनेन्स, ॥978 


इसमें कोई सन्देह नहीं है कि ।955 से, जब इम्परियल बैंक, भारतीय स्टेट बैंक में 
पारिवर्तित हुआ तथा उससे कृषि - वित्त की बढती हुई माग को पूरा करने के लिए कहा गया और 
विशेषकर 968 में व्यापारिक चैंकों पर नियत्रण तथा ।969 में देश के चौदह बडे व्यापारिक बैंकों 
एवं ।980 में अन्य छ व्यापारिक बैंकों के पुन॒राष्ट्रीयकरण के बाद (ये 20 राष्ट्रीकृत बैंक देश 
के कुल बैंकिंग व्यावसाय का 90 से 95 प्रतिशित पूरा करते हैं) कृषि वित्त के क्षेत्र में सस्थागत 
साख (व्यापारिक बैंक तथा सहकारी समितिया एवं अन्य विशिष्ट सस्थाए) में उल्लेखनीय प्रगति हुई । 
इस प्रकार सस्थागत साख, जो ।॥95।-52 में लगभग 6 प्रतिशत थी, वह ।978-79 में बढकर 35 
प्रतिशत हो गयी । एक अनुभव के अनुसार, वर्तमान समय में कृषि क्षेत्र में आवश्यक कुल अल्पकालीन 


साख का लगभग 56 प्रतिशत तथा सभी विनियोग सस्थागत सस्थाओं द्वारा पूरा किया जा रहा है । 


राष्ट्रीय नीति के अन्तर्गत कृषि साख को पूरी तरह सस्थागत रूप देने के निमित्त 
सगठनात्मक ढाचा को स्थापित करने और विकास का सम्पूर्ण दायित्व भारतीय रिजव॑ बैंक की 
है। इससे ग्रामीण साहकारों द्वारा किसानों का शोषण समाप्त होगा और उनके द्वारा दिये जाने वाले 
ऋण का स्थान सस्थागत स्रोत ले लेंगे, जिससे किसानों की ऋण आवश्यकता को एक राष्ट्रीय साख 
नीति के अनुसार पूरा किया जा सकेगा । इस दिशा में पहला प्रयास |904 में सहकारी व्यवस्था के 
उदगम॒ से हो गया था। 56 यद्यपि स्वतत्रता प्राप्ति तक इसका कोई विशेष प्रभाव देखने को नहीं 
मिला था, लेकिन इसके प्रभाव का ही परिणाम था कि ।954 में ग्रामीण साख सर्वेक्षण समिति द्वारा 
प्रतिपादित समन्वित ग्रामीण साख योजना को सरकार ने स्वीकार किया । इस योजना का उद्देश्य 
बैंकिग सस्थाओं तथा सहकारी सस्थाओं द्वारा कृषि साख को पूरी तरह सस्थागत बनाना था । ग्रामीण 
साख सर्वेक्षण समिति (॥954) तथा ऑल इण्डिया रूरल डेब्ट एण्ड इनवेस्टमेन्ट - सव ने गैर सस्थागत 
तथा सस्थागत स्रोतों द्वारा दिये गये कृषि ऋण का विवरण प्रस्तुत किया था | सारणी । । में विभिन्‍न 


स्रोतों द्वारा विभिन्‍न वर्षो में दिये गये कृषि वित्त का विवरण प्रस्तुत है । 





सारणी । 2 
कृषि वित्त व्यक्स्था में विभिन्‍न स्रोतों का स्थान 
(प्रतिशत मे ) 
स्रोत ।95। -52 ॥96।-62 ।968-69 
। सरकार 33 26 97 
2 सह कारी समितिया 3। [5 5 33 0 
3 व्यापारिक बैंक 09 06 53 
4 साहूकार एव जमीदार आदि 90 9 67 9 52 0 
5 अन्य योग । 8 ।3 9 00 
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भारत सरकार ने रिजर्व बैंक से उपरोक्त योजना के एकीकरण और पूर्ण करने का अनुरोध 
किया था तथा सहकारी समितियों को पर्याप्त धन की व्यवस्था करने को कहा । ।969 तक सरकार 
इस नीति के द्वारा ही सस्थागत साख के विकास में लगी थी, किन्तु इसके बाद सहकारी साख सस्थाओं 
के परिणामों की समीक्षा करने के बाद सरकार इस निष्कर्ष पर पहुची कि अधिक कृषि उत्पादन प्राप्त 
करने के लिए कृषि साख की तेजी से बढती हुई माग को पूरा करने के लिये सहकारी सस्थाओं को 
सुदृढ होने का इतजार नहीं किया जा सकता । फलस्वरूप सरकार ने कृषि साख की आवश्यकता को 
पूरा करने के लिए बहु उददेशीय उपागम नीति को अपनाया । अल्पकालीन तथा मध्यकालीन साख के 
सदर्भ में गाडगिल कमेटी ने अपनी रिपोर्ट में सुझाव दिया है कि उन राज्यों को छोड कर, जहा 
सहकारी सस्थाए पूर्ण रूप से विकसित एवं सक्रिय हैं, शेष राज्यों में कृषि साख सस्थाए स्थापित की 


जाए । 


अमेरिकन रिफाम कमेटी का यह मानना है कि सभी लघु कालीन और दीर्घकालीन 
सस्थागत साख सुविधाएं सहकारी सस्थाओं तथा भूमि विकास बैंकों के माध्यम से सम्पादित होना 
चाहिए । कृषि क्षेत्र के लिए आसान और उचित वित्त व्यवस्था में सलग्न सहकारी आन्दोलन 
को पुनर्गठित किया जाना चाहिए । 


कृषि के लिए गठित राष्ट्रीय आयोग ने अपनी रिपोर्ट में दिखाया हे कि ॥973-74 
में सस्थागत स्रोतों (जैसे सहकारी समितिया, तथा व्यापारिक बैंक आदि ) से कृषि साख, जो 
।967-68 में लगभग 38 प्रतिशत था, में बहुत मामूली परिवर्तन हुआ है । इस रिपोर्ट के 
अनुसार इसी वर्ष के लिए अखिल भारतीय ग्रामीण साख समीक्षा कमेटी के अनुमान के अनुसार 
कुल आवश्यक साख रू0 4000 करोड में से कृषि क्षेत्र के लिए रू0 ।,537 करोड (38 प्रतिशत) 
की गणना की गयी, जिसमें से रू0 99 करोड (23 प्रतिशत) व्यापारिक बैंकों द्वारा किया गया । 


भारत में कृषि से सम्बंधित वित्तीय आवश्यकताओं को तीन भार्गों में बाटा जा सकता 
है- (।) अल्पकालीन या मौसमी साख, (2) मध्यकालीन साख, (3) दीर्घ कालीन साख । अल्पकालीन 
साख के लिए रिजर्व बैंक कृषि साख की पूर्ति केवल राज्य सहकारी बैंक तथा अनुसूचित बैंकों के 
माध्यम से करता है । इस प्रकार कृषक सीधे रिजर्व बैंक से सम्पर्क में नहीं आता है । भारतीय 
रिजर्व बैंक कृषि साख की दिशा में कई कदम उठाये हैं । रिजर्व बैंक ने कृषि विकास में कृषि साख 
की आवश्यकता को देखते हुये एक अलग कृषि साख विभाग की स्थापना की है, जिसके द्वारा कृषि 
वित्त के लिए अनुकूल वातावरण पैदा करके तथा विशेषज्ञ के रूप में सलाह देकर और कृषि 
सहकारी वित्त से सम्बंधित महत्वपूर्ण रिपोर्ट तथा साहित्य प्रकाशित करके रिजर्व बैंक अप्रत्यक्ष रूप 
से महत्वपूर्ण काय कर रहा है। यह विभाग केन्द्र और राज्य सरकार, सहकारी बैंकों तथा अन्य 
वित्तीय सस्थाओं को अपना बहूमुल्य परामर्श देता है । यह राज्य सहकारी बैंकों तथा भूमि विकास 
बैंकों को स्वीकृत प्रतिभूतियों तथा ऋण पत्रों के आधार पर अल्पकालीन साख प्रदान करता है । यह 
भूमि विकास बैंकों के ऋण पत्र खरीद कर उनकी कार्यशील पृजी में वृद्धि करता है। बैंक लाइसेन्स 
प्राप्त गोदारमों में रखी कृषि उपज के आधार पर ऋण देता है । क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों को सस्ती दरों पर 
ऋण देता है । 


जुलाई ।982 में भारतीय रिजर्व बैंक की कृषि साख विभाग के सभी महत्वपूर्ण कार्यो और 
कृषि वित्त एव विकास निगम के समस्त दायित्वों को अलग से राष्ट्रीय बैंक स्थापित करके, इसके 
अधीन कर दिया गया।इस बैंक का नाम राष्ट्रीय कृषि ग्रामीण विकास बैंक ( नाबार्ड) रखा गया । 
राष्ट्रीय स्‍तर पर कृषि एव साख के सदर्भ में ग्रामीण विकास हेतु नाबार्ड की स्थापना अपना विशेष 
महत्व रखती है । 


भारतीय अर्थव्यवस्था के आर्थिक विकास की प्रक्रिया में यद्यपि केन्द्रीय बैंक का. 
योगदान प्रथम पचवषीय योजना के पूर्व से ही रहा है, परन्तु योजनाबद्ध आर्थिक विकास के 
बाद इसका विशेष महत्व रहा है, यद्यपि प्रारम्भ में मौद्रिक नीति को सीधे आर्थिक विकास से ' 


नहीं जोडु गया था, फिर भी विभिन्‍न रूपों में मौद्रिक नीति के महत्व को स्वीकार किया गया था । 
प्रथम पचवर्षीय योजना में मौद्रिक तथा साख नीति का प्रधान उद्देश्य साख की सुविधाओं द्वारा 
औद्योगिक व कृषि उत्पाद में वित्त उपलब्ध करना था । अर्थव्यवस्था में मुद्रास्फीति के नियन्त्रणात्मक 
दृष्टिकोण से साख नीति सामान्य तथा नियन्त्रित एवं प्रतिबन्धित थी, यद्यपि नियोजकों ने इस बात को 
माना कि मुद्रापूर्ति की वृद्धि राष्ट्रीय आय में वृद्धि के साथ निश्चित रूप से कुछ न कुछ स्फीतीकारी 
होगी । द्वितीय पचवर्षीय योजना में मौद्रिक नीति को एक विशेष मान्यता इस रूप में प्राप्त हुयी कि 
पूरी आर्थिक क्रियाओं के नियन्त्रण में तथा स्फीतिकारी दबावों को रोकने में यह महत्वपूर्ण है, यद्यपि 
घाटे की वित्त व्यवस्था को विकास के लिए मान्यता दी गई, फिर भी परिमाणात्मकतथा चयनात्मक 
विधियों के द्वारा साख को नियन्त्रित करने का प्रयास किया गया । इस योजना में मोटे तौर पर मौद्रिक 
नीति सफल न हो सकी, क्योंकि इसकी वित्तीय नीति से आवश्यक समन्वय स्थापित नहीं किया जा 
सका । 


तृतीय पचव्षीय योजना में भी मुद्रा स्फीति को रोकने के दृष्टिकोण से मौंद्रिक और 
वित्तीय नीतियों को सहारा लिया गया तथा घाटे की वित्त व्यवस्था को न्यूनतम करने का प्रयत्न 
किया गया । साख नीति में महत्वपूर्ण परिवर्तन करके छोटे उद्योगों और सहकारी क्रियाओं को 
प्रोत्साहित किया गया । साख को प्रतिबन्धित किया गया, परन्तु इसके बावजूद भी तृतीय योजना में 
मौद्रिक नीति सामान्यत वृद्धिकारी ही रही, जिसमें मुद्रापूर्ति तथा साखकी मात्रा में महत्वपूर्ण वृद्धि हुई। 
चौथी पचवषीय योजना में लगातार बढते हुए मूल्य को नियन्त्रण करने के दृष्टिकोण से माग और 
पूर्ति में समानता रखते हुए घाटे की वित्त व्यवस्था को निर्धारित करने का उद्देश्य रखा गया । 
।969 में ।4 बैंकों के राष्ट्रीयकरण हो जाने के कारण विकास क्षेत्र की प्रधानता तथा प्राथमिकता के 
आधार पर साख प्रवाह किया गया और उपेक्षित क्षेत्रों के विकास में सहयोग किया गया । पाचवी 
योजना में विशेष रूप से मुद्रा स्फीति विरोधी उपायों को प्रधावनता दी गई । इस योजना में मौद्रिक 
तथा वित्तीय नीति के विशेष समन्वय पर जोर दिया गया और मुद्रा साख के विस्तार पर प्रतिबन्ध 


लगाने के दृष्टिकोण से बैंक दरको7 प्रतिशत से बढ़ाकर 9 प्रतिशत कर दिया गया। 


पाचवी योजना के बाद भारतीय रिजर्व बैंक के मौद्रिक और साख नीति कृषि तथा लघु 
उद्योगों की ओर विशेषरूप से रही । क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों की स्थापना, लीड बैंक स्कीम तथा समन्वित 
ग्रामाण विकास योजना, शिक्षित ग्रामोण बेरोजगार योजना तथा ग्रामीण औद्योगिकरण सम्बन्धित अनेक 
आर्थिक क्रियाओं से विशाल पैमाने तथा पर रियायती तथा उदार बैंक ऋण एवं साख की व्यवस्था की 


गई । 


छठी योजना की सबसे महत्वपूर्ण विशेषता यह रही है कि इसका निर्माण दीर्घकालीन 
परिप्रेक्ष्य में किया गया ।विकासगत समस्याओं के निदान हेतु इसमें पद्रह वर्षीय कार्यक्रम निर्धारित किया 
गया था । योजना का कार्यक्रम न केवल सकल राष्ट्रीय उत्पादन, उपभोग, रोजगार, बचत एवं विनियोग 
जैसे परम्परागत तत्वों पर आधारित था, बल्कि इसका विकास गरीबी के प्रतिशत, सम्भावित आयु, 
खाद्यान्न, चीनी, वस्त्र आदि उपभोग एव शिक्षा के दीर्घकालिक स्तरों के सदर्भ में भी किया गया था । 
इस योजना में समन्वित ग्राम विकास कार्यक्रम को देश के सभी विकास खण्डों में प्रारम्भ कर, दिया 
गया । छोटे एवं सीमान्त कृषकों तथा भूमिहीन मजदूरों के विकास के लिये कृषि एव सहायक 
व्यवसायों को विकसित किया गया । किन्तु इस योजना में सफीतिकारी प्रव॒त्ति को रोकने का कोई 
ठोस प्रयास नहीं सुझाया गया था । योजनाकाल में सव्रल्लि नवीनीकरण, आत्मनिर्भरता और सामाजिक 
न्याय की दिशा में उल्लेखनीय प्रगति हुयी । छठी योजना में विकास की वार्षिक दर का लक्ष्य 5 2 
प्रतिशत था, जिसे योजनाकाल में प्राप्त कर लिया गया था । 


सातवी योजना में नये भारत के निर्माण की सकल्‍पना की गयी । यह योजना कुछ 
मायनों में पिछली सभी योजनाओं से भिन्‍न थी । सातवीं योजना भी दीर्घकालीन परिप्रेक्ष्य में तैयार की 
गयी थी, जिसका लक्ष्य अगले ।5 वर्षो अर्थात्‌ सन्‌ 2000 ई तक स्वत ॒ पोषित अर्थव्यवस्था का होना 
है । ग्रामीण क्षेत्रों में विकास कार्यो के साथ समन्वय किया गया । इन कार्यक्रमों को ग्राम पचायतों 
तथा अन्य स्थानीय सस्थाओं के माध्यम से लागू किया गया । एकीकृत ग्राम्य विकास परियोजना तथा 


राष्ट्रीय ग्राम्य रोजगार परियोजना के कार्य को और अधिक व्यापक किया गया है । सातवीं योजना में 
कृषि विकास एवं सिचाई पर अधिक जोर दिया गया । कृषि विकास की गति को तेज करना और 
अधिक उपभोग के लिये खाद्याननों एव खाद्य तेलों में आत्म निर्भरता प्राप्त करना इस योजना के 
आधारभूत लक्ष्य थे । योजना में ग्रामीण एव लघु उद्योगों को महत्वपूर्ण स्थान पहले की योजनाओं के 
अनुरूप ही दिया गया, योजना में इस बात पर विशेष बल दिया गया हे कि पहले से चली आ रही 
परियाजनाओं को पुरा किया जाये । सातवीं योजना में विकास दर 5 प्रतिशत वार्षिक रखी गयी, जो 
छठी योजना से कम थी । सातवीं योजना में कृषकों की साख आवश्यकता की पूर्ति हेतु विभिन्‍न 
प्रयास किये गये । सहकारी समितियों को विभिन्‍न चरणों में बहु-उद्देश्यीय समितियों में परिवर्तित 
करने की योजनाएं बनाई गयी, जिससे कृषकों को विभिन्‍न सुविधाएं एक साथ ही तथा एक ही स्थान 


पर उपलब्ध कराया जा सके । 


कृषि और ग्रामीण क्षेत्रों के सम्यक विकास तथा समस्याओं के समाधान हेतु विशेष सन्दर्भ में 
ग्रामीण साख तथा बैंक सुविधाओं के बढते हुए महत्व से जहा यह आशा की जा रही है कि इससे 
ग्रामीण क्षेत्रों का विकास होगा और देश की मुल भूत समस्याओं का समाधान होगा, वहीं इनसे 
सम्बन्धित अध्ययनों, सर्वेक्षणों और अनुभवों से यह भी शका व्यक्त की जा रही है कि व्यापक पैमाने 
पर ग्रामीण क्षेत्रों में साख और वित्त का यह प्रवाह अधिकाशत अनुत्पादक तथा अनियोजित ढग से 
हो रहा है, जिससे विकास की क्रियाओं को प्रोत्साहन न मिल कर गैर उत्पादक व्यय तथा मुद्रास्फीति 
बढ रही है,साथ ही बैंक साख की वापसी की भी महत्वपूर्ण समस्या है । फलत ग्रामीण क्षेत्र के 
लिए उपलब्ध साख सुविधायें अपेक्षित रूप से लोगों तक नहीं पहुच पा रही है और न ही उनका 
उपयुक्त और निर्धारित उद्देश्यों में प्रयोग ही हो रहा है । मौद्रिक और साख नीति के सामने यह 


एक बहुत बडी समस्या और चुनौती है कि ग्रामीण साख और बैंकिग सुवधिओं को इस प्रकार उत्पादक 
तथा विकास मुलक बनाया जाय । 


॥ । अध्ययन का उद्देश्य - 


उपरोक्त बातों के सदर्भ में प्रस्तुत शोध प्रबन्ध के अध्ययन का यह प्रमुख उद्देश्य है कि 
प्रथणत भारतीय रिजर्व बैंक के मौद्रिक एव साख नीतियों का एफ आलोचनात्मक मुल्याकन प्रस्तुत 
करके उसकी दिशा तथा प्रव॒त्ति को बताये। 


दूसरे, मौद्रिक तथा साख नीति का आर्थिक विकास और मुल्य स्थायित्वता में योगदान का 
परिक्षण करे । 


तीसरे, मौद्धिक तथा साख नीति की वर्तमान प्रवृत्ति कृषि तथा ग्रामीण क्षेत्र के विकास तथा 
समस्याओं के लिए कहा तक उपयुक्त हैं । 


चौथे, कृषि तथा ग्रामीण क्षेत्रों में बैंक साख तथा साख सुवधियें कहा तक विकास नीतियों और 
विकास योजनाओं से जुडी है । 


पाचवे, ग्रामीण साख तथा बैंक वित्त के उत्पादक और उपयुक्त प्रयोग में क्या-क्या बाधाए और 
रूकावट हैं । 


छठें, ग्रामीण क्षेत्रों के सम्यक विकास और विशेषकर ग्रामीण औद्योगीकरण की दृष्टिकोण से 
मौद्रिक और साख का क्या स्वरूप होना चाहिए, इससे सम्बन्धित उपयुक्त सुझाव । 
। 2 शोध - अध्ययन की परिसकल्पना 


भारती रिजर्व बैंक मौद्रिक एव साख नीति के मुल्याकन और कृषि क्षेत्र के विशेष सदर्भ में 
उनके योगदान के सम्बंध में प्रस्तुत अध्ययन की निम्न परिसकल्पनाए होगी - 


। क्या मौद्रिक एव साख नीति विकास मृलक रही है अथवा स्फीतिजनक, 


2 क्या मौद्रिक एव साख नीति अब भी केन्सीय सस्ती नीति का ही एक रूप है, 


3 मौद्रिक तथा साख नीति का कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र की ओर झुकाव एक सही दिशा व कदम 
है, 


4 ग्रामाण साख एवं बैंकिग व्यवस्था कृषि विकास के लिए लाभकारी सिद्ध हुई है । 
॥.3 शोध - अध्ययन विधि 


उपरोक्त परिसकल्पनाओं के प्रत्यक्षीकरण को भारतीय आर्थिक विकास के अनुभवों तथा , कृषि 
क्षेत्रों में बैंकिंग और साख उपलब्धियों के सदर्भ में किया जायेगा । शोध की विधि मुलत 
विश्लेषणात्मक है, जिसमें प्रकाशित ग्रन्थों, सर्वेक्षणों, रिपोर्टो तथा अन्य सरकारी द्वितीयक आकडों और 
विवरणों के आधार पर किया गया है । इस तरह शोध अध्ययन के आधार पर यह आशा की जाती 
है कि देश के आर्थिक विकास के सदर्भ में उपय॒क्त मौद्रिक एव साख नीति का निर्माण किया जा 
सकेगा और देश के आर्थिक विकास के साथ सामाजिक न्याय के उद्देश्य को, विशेषकर ग्रामीण क्षेत्र 
में प्राप्त किया जा सकेगा। 


भारतीय रिजव बैंक की मौद्रिक नीति और ग्रामीण तथा कृषि क्षेत्र में विकास सम्बन्धी योगदान 
का परीक्षण करने हेतु कुछ सैद्धान्तिक विश्लेषणों को भी दिया गया है । विशेषकर मुद्रा पूर्ति के 
सम्बध में विभिन्‍न सिद्धान्तों का परीक्षण किया गया है और साथ ही साथ मौद्रिक तथा साख सिद्धातों 
का विवरण नीतिनिर्माण हेतु प्रस्तुत किया गया है। 


प्रस्तुत शोध के अध्ययन - विधि सम्बन्धी विश्लेषण हेतु विभिन्‍न द्वितीयक आकड़े तथा उनकी 
प्रवृत्तियों का विश्लेषण सारणी के द्वारा किया गया है । मुख्य रूप से द्वितीयक आकडे भारतीय 
रिजव बैंक के' रिपोर्ट आन करेन्‍्सी एण्ड” फाइनेन्स' तथा मथली बुलेटिन, भारत सरकार का इक्नांमिक 


सर्व, स्टेट बैंक आफ अण्डिया का मथली रिब्यू, नाबाई की एनॉवल रिपोर्ट आदि से प्राप्त किया गया 
है । 


मुद्रा पूर्ति, राष्ट्रीय आय तथा मुल्य स्तर के पारस्परिक सम्बन्ध को सह सबंध गुणाक, 
प्रतिशत, अनुपात आदि सांख्यिकीय विधियों से विश्लेषित किया गया है । कृषि क्षेत्र में बढ़ती हुयी 
साख की आवश्यकता और सम्यक ग्रामीण और कृषि के विकास के परिप्रेक्ष्य में जहा नाबार्ड के 
विश्लेषण सम्बन्धी सारणियों को प्रस्तुत किया गया है, वही कृषि के भाँवी आश्यकताओं से सम्बन्धित 
प्रक्षेप सम्बन्धी अनुमानित आकडों को भी दिया गया है । आकर्डों के साथ ही भारतीय रिजव बैंक के 
बैंक- दर में परिवर्तन को ध्यान में रखते हुए अध्ययन विधि में इस बात की विवचेना की गयी है कि 
भारतीय मौद्रिक नीति कहा तक सस्ती मुद्रा एव साख नीति रही है । कृषि क्षेत्र में प्रदत्त साख को 
अल्प कालीन, मध्य कालीन तथा दीर्घ कालीन के रूप में रखकर इस बात को देखने का प्रयास किया 

है कि कहा तक मौद्रिक एव साख नीति सीमान्त और भूमिहीन कृषकों के लिये उपयोगी सिद्ध 
हुयी है । व्यवस्थित अध्ययन की दृष्टिकोण से प्रस्तुत अध्ययन विधि में विभिन्‍न पचवर्षीय 
योजनाओं में एक साथ क्रमबद्ध रूप में मौद्रिक एव साख नीति की विवेचना किया गया है, जो भारतीय 
कृषि क्षेत्र में साख सम्बन्धी आश्यकताओं और नियोजन के सम्बध में उपयोगी सिद्ध होगी । साथ ही 
साथ इस बात का भी विश्लेषण करने में ध्यान रखा गया है कि भविष्य में कृषि सवम्बधी साख 
आश्यकताओं को पूरा करने में नाबाड तथा अन्य वित्तीय सस्थाओं में क्या सस्थागत तथा सरचनात्मक 
परिवर्तन किया जाय कि कृषि क्षेत्र का नवीन विकास परिस्थितियों एव समस्याओं में उपयुक्त समाधान 
किया जा सके । 


।.4 उपलब्ध साहित्य की समीक्षा 


शोध विषय के अध्ययन और विश्लेषण के सबध में यह सहत्वपूर्ण होगा कि सम्बन्धित शोध 
विषय पर उपलब्ध साहित्य का अवलोकन तथा समीक्षा की जाय । कृषि एव ग्रामीण क्षेत्रों में 
बढती हुयी वित्तीय सस्थाओं द्वारा प्रदत्त एक आगत के रूप में साख एव ऋण वर्तमान कृषि एव 
ग्रामीण विकास के सदर्भ में शोध और अध्ययन महत्वपूर्ण विषय रहा है । यहा हम उपलब्ध 


साहित्य के अवलोकन में सैद्धान्तिक पक्ष एवं मौद्रिक और साख नीति एवं नियोजन हेतु व्यवहारिक 


पक्ष को भारतीय मौद्रिक दशाओं की परिस्थितियों में विश्लेषण करेंगे । प्रो0 एस0 बी0 मुप्त ने 
अपने शोध ग्रन्थ 'मॉनेट्री प्लानिंग फार इण्डिया' में मुद्रा पूर्ति तथा भारतीय रिजर्व बैंक के 
लेखा-जोखा विश्लेषण का सैद्धान्तिक पक्ष दिया है । साथ ही साथ भारतीय रिजव बैंक के अन्य 
वित्तीय सस्थाओं एवं गैर बैंकिंग वित्तीय सस्थाओं की उपादेयता का परीक्षण किया है, उन्होने अपने 
निष्कर्ष में इस बात पर बल दिया है कि भारत जैसे नियोजित अर्थव्यवस्था में मुद्रा एव साख नीति 
भी नियोजित होना चाहिए और उसका परिप्रेक्ष्य एक दीर्घकालीन साख और मौद्रिक नियोजन होना 
चाहिए । उन्होने मुद्रा पूर्ति निर्धाणण तथा साख - निधारण सम्बंधित सैद्धांतिक पक्षों को देकर इस 
बात का परीक्षण किया है कि भारत के वास्तविक कृषि क्षेत्र में साख का निर्धारण एव वितरण किस 
तरह किया जाता है। इसी तरह प्रो० पी0 डी0 हजेला ने अपने ग्रन्थ में मौद्रिक सिद्धान्तों 
तथा भारतीय अर्थव्यवस्था का परिप्रेक्ष्य देकर इस बात को स्पष्ट किया है कि भारतीय मौद्रिक 
नीति मोटे तौर पर सस्ती मुद्रा नीति तथा स्फीतिकारी मौद्रिक नीति रही है । उन्होने अपने 
अध्ययन में ग्रमीण साख व्यवस्था का महत्वपूर्ण विश्लेषण किया है और इस बात का प्रस्ताव 
रखा है कि उपयुक्त साख नियोजन द्वारा ही स्फीतिकारी प्रवृत्तियों पर रोक लग सकती है और 
मुल्य स्थायित्वता प्राप्त की जा सकती है । 


भारतीय अर्थव्यवस्था में मुद्रा एव साख के सैद्धान्तिक विश्लेषण के बाद यह महत्वप्रर्ण होगा 
कि भारत के विभिन्‍न पच वष॑ीय योजनाओं में प्रयुक्त मौद्रिक एव साख नीति का विवेचना किया जाय 
। इस दृष्टिकोण से डा0 सी0 आर0 बसू ने 'सेन्ट्रल बैंकिंग इन ए प्लानूड इकोनॉमी, दि इण्डियन 
एक्सपेरिमेन्ट' में विभिन्‍न पच वषीय योजनाओं में प्रयुक्त मौद्रिक एव साख नीति एवं उपायों का 
व्यवस्थित विश्लेषण दिया है । इस विश्लेषण के आधार पर हम अपने शोध कार्य में आठवीं पच 
वर्षीय योजना एवं उसके बाद की साख नीति एव नियोजन के स्वरूप को निर्धारित कर सकते हैं । 
साथ ही साथ विभिन्‍न पच वर्षीय योजनाओं में प्रयुक्त मौद्रिक एव साख उपायों की उपब्धियों तथा 
असफलताओं का विश्लेषण शोध के दृष्टिकोण से महत्वपूर्ण है, अध्ययन के इसी क्रम में प्रो? एस0 


एस0 मिश्र ने'मेंनी इनफलेशन एण्ड ग्रोथ, में मुद्रा पूर्ति तथा मुद्रा स्फीति सम्बन्धी प्रमुख सिद्धान्तों का 
विवेचन किया हैं और यह दिखाया है कि भारतीय अर्थव्यवस्था का विकास सदैव स्फीतिकारी रहा है। 


मुद्रा पूर्ति विश्लेषण के सम्बंध में भारतीय रिजर्व बैंक के प्रथम वर्किंग ग्रूप की रिपोर्ट 
(।96।) तथा बाद में सेकेण्ड वर्किंग ग्रुप की रिपोर्ट (/977) का उल्लेख महत्वपूर्ण होगा । प्रथम 
रिपोर्ट के आधार पर भारतीय मुद्रा पूर्ति के विश्लेषण को शुद्ध बैंकिंग सैद्धान्तिक तथा मौद्रिक 
दायित्वता तथा वित्तीय आदेयों के समानता के आधार पर किया गया है । इसमे मुद्रा पूर्ति की 
अवधारणा को सकीर्ण रूप में लिया गया है और व्यापारिक बैंक तथा सहकारी बैंकों के समय जमाओं 
को मुद्रा प्ूर्त से बाहर रखा गया है । दूसरी परिवर्तित दशाओं के सम्बध में दी गयी रिपोर्ट मुद्रा 
पूर्ति की व्यापक अवधारणा को स्पष्ट करती है तथा मुद्रा पूर्ति को चार स्वतत्र “चरों में विभक्त 
करके विश्लेषण करती है। इन उपर्यक्त रिपोर्टो के साथ प्रारम्भिक विश्लेषण के लिये भारतीय रिजर्व 
बैंक द्वारा प्रकाशित 'फक्शन एण्ड वर्किंग आफ दि रिजर्व बैंक आफ इण्डिया' पुस्तिका' भी 
महत्वपूर्ण है । इसमें केन्द्रीय बैंक के रूप में भारतीय रिजर्व बैंक के कार्यों तथा कार्यवधि पद्धति का 
विश्लेषण किया गया है, जो विभिन्‍न मौद्रिक नियत्रणों तथा उपायों के विश्लेषण हेतु विशेषकर । 
भारतीय कृषि क्षेत्र में चयनात्मक साख नियत्रण विधि के लिये महत्वपूर्ण होगा । 


भारतीय रिजर्व बैंक की एक नवीनतम रिपोर्ट 'ए रिव्यू आफ दि एग्रीकल्चरल, क्रेडिट 
सिस्टम इन इण्डिया' में भारतीय कृषि क्षेत्रों में साख व्यवस्था तथा विभिन्‍न वित्तीय सस्थाओं के 
कार्यकलापो का एक महत्वपूर्ण विश्लेषण है । इसमें इस बात पर विशेष जोर दिया गया है कि भारतीय 
रिजव बैंक की नवीनतम्‌ कृषि साख व्यवस्था नाबारई द्वारा सचालित की जाती है, जो व्यापारिक! बैंकों, 
सहकारी बैंकों तथा क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों को पुनर्वित्तीयन करता है। यह रिपोर्ट कृषि साख की 
आवश्यकता और भावी कृषि साख प्रेक्ष पं के दृष्टिकोण से विशेष महत्वपूर्ण है, क्योंकि कृषि पत्र मे 


सस्थागत तथा सरचनात्मक परिवर्तनों के परिणाम स्वरूप साख की सरचना,आवश्यकता एवं स्वरूप में 


। 
] 
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भी परिवर्तन आया है । इस आधार पर प्रस्तुत शोध कार्य में यह देखने का प्रयास किया जायेगा कि 
किस तरह उपयुक्त मौद्रिक एवं साख नीति तथा नियोजन के आधार पर कृषि क्षेत्र के विभिन्‍न वर्गो 
की साख आवश्यकता को उत्पादकता के दृष्टिकोण से पूरा किया जाये। यहा यह भी उल्लेखनीय है 
कि कृषि वित्तीयन एवं साख प्रबन्ध के सम्बन्ध में नाबा्ड की भूमिका और उसके प्रगति सम्बधी 
विश्लेषण को नाबाई के वार्षिक रिपोर्ट में, जो प्रत्येक वित्तीय वर्ष के लिये प्रकाशित की जाती है, 
यह भी प्रस्तुत शोध की दिशा के लिये महत्वपूर्ण होगा । नाबार्ड की स्थापना के बाद से ही वार्षिक 
रिपोर्ट कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र में पुर्वित्तीयन के माध्यम से साख - व्यवस्था में जो प्रगति किये हैं, वह 
जहा महत्वप्रर्ण है, वही इस बात को इंगित करता है कि नाबार्ड की पुनर्वित्तीयन व्यवस्था तथा 
सम्पूर्ण ग्रामाण तथा कृषि साख की व्यवस्था के सदर्भ में क्या नीतिगत परिवर्तन किया जाय ॥। प्रस्तुत 
शोध में इस बात को स्पष्ट करने का प्रयास किया गया है कि नाबार्ड की नीतियों और कार्मपद्धति 
में किस तरह के परिवर्तन की आवश्यकता है। 


शोध अध्ययन के साहित्य समीक्षा के दृष्टिकोण से एस0 एल0 एन0 सिम्हा तथा ए0 
रमन द्वारा सम्पादित पुस्तक 'क्रेडिट प्लानिंग एण्ड पॉलिसी' में साख नियोजन तथा साख नीति 
निर्माण विशेष उल्लेखनीय है । इसमें यह भी स्पष्ट किया गया है कि भारतीय रिजर्व बैंक 
की नवीनतम साख नीति क्या रही है और कहा तक यह चयनात्मक साख नियत्रणों को सफलतापूर्वक 
अपनाया है । इसमें इस बात को भी दिखाने का प्रयास किया गया है कि व्यापारिक बैंकों द्वारा किस 
तरह कृषि क्षेत्र का वित्तीयन किया जाता है । भारतीय रिजर्व बैंक की नवीनतम साख नियत्रण नीति 
के सम्बध में इस बात को स्थापित करने का प्रयास किया गया है कि मुद्रा पूर्ति को प्रभावित करने 
वाले कारकों में सरकार शुद्ध बैंक साख, व्यापारिक क्षेत्र का शुद्ध बैंक साख तथा बैंकिग क्षेत्र के 
विदेशी विनिमय आदेय हैं । साख नियोजन के स्वरूप और उसकी मात्रा निर्धारण करने के सम्बंध में 
प्रस्तुत विश्लेषण शोध काये के दृष्टिकोण से महत्वपूर्ण है । डा0 वी0 एस0 महाजन द्वारा 
सम्पादित एक पुस्तक 'स्टडीज इन इण्डियन' एग्रीकल्चर एण्ड रूरल डवलपमेट में सस्थागत वित्त 
द्वारा ग्रामीण क्षेत्र के निर्धन वर्गों के लिये क्रियान्वित विकासात्मक परियोजनाओं का मुल्याकन किया 
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गया है और इस बात को दिखाने का प्रयास किया गया है कि ग्रामीण क्षेत्रों में वित्तीय सस्थाओं 
की ब्ृद्धि तथा साख प्रवाव के बावजूद भी कमजोर वर्ग साख - सुविधाओं से वचित रहें हैं। यह 
विश्लेषण इस दृष्टिकोण से प्रस्तुत शोध साहित्य के लिये उपयोगी होगाक्सीमान्त कृषक, भूमिहीन 
श्रमिक तथा ग्रामीण क्षेत्र के कमजोर वर्ग के लोगों के दृष्टिकोण से किस तरह साख नीति और 


नियोजन किया जाय । 


भारतीय ग्रामीण एवं कृषि क्षेत्र के विकास हेतु बैंक वित्त के सम्बैध में सम्पादित एल0 के0 
नायडू की पुस्तक 'बैंक फाइनेन्स फॉर. रूरल डवलेपमेन्ट' में प्रकाशित लेख ' बैंक फाइनेन्स एण्ड 
एग्रीकल्चर' (लेखक - एस0 नीलाकनियन) में इस बात को स्पष्ट करने का प्रयास गया है कि कृषि 
तथा प्राथमिक क्षेत्रों में व्यापारिक बैंकों की क्या भूमिका रही है । यहा इस बात को दिखाया गया है 
कि व्यापारिक तथा अन्य ग्रामीण बैंक ग्रामीण अर्थव्यवस्था और विशेषकरकृषि विकास हेतु ये बैंक 
परिवर्तित दशाओं में अपना योगदान कर सकते हैं । 


मौद्रिक नीति के सम्बंध में भारत के साथ अन्य अल्प विकसित देशों में मौद्रिक नीति 
सम्बधी विश्लेषण एशियन डेवलपमेंट रिव्यू, फिलीपीन्स द्वारा सम्पादित 'एशियन डेवलमेंट रिब्यू-स्टडीज 
ऑफ एशियन एण्ड पेसिफिक इक्नोंग्िक इश्यूज में भारत, चीन, हागकाग, सिगापुर, इण्डोनेशिया, 
जापान, मलेशिया, मयानमार, फिलीपीन्स, श्रीलका, थाईलैण्ड आदि देशों में मौद्रिक नीति एव 
उपायों का अध्ययन किया गया है और यह स्थापित किया गया है कि पिछले बीस वर्षो में 
एशिया के इन देशों में मौद्रिक नीति में महत्वपूर्ण परिवर्तन हुये हैं । मौद्विक नीति की सफलता की 


मात्रा हर देश में अलग - अलग रही है और इसकी प्रभावकारिता वित्तीय एवं आर्थिक सुधारों पर 
आधारित है । 


॥। 5 शोध अध्ययन का अध्याय क्रम - 


प्रस्तुत शोध प्रबन्ध को निम्नलिखित अध्यायों में बाटा गया है - 
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अध्याय । - प्रस्तावना, शोध अध्ययन का स्वरूप, औचित्य एव प्रमुख बार्ते । 


अध्याय 2 - मौद्रिक एव साख नीति के सिद्धान्त 


अध्याय 3 - मुद्रा पूर्ति के सिद्धान्त, रिजर्व बैंक विश्लेषण, मौद्विक नीति हेतु 


नीति परक बातें 
अध्याय 4 - भारतीय रिजर्व बैंक मौद्रिक एपम्र साख नीति - पैचवर्षीय योजनावधि के 
अन्तर्गत ” 


अध्याय 5 - कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र में भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक एव साख नीति 


अध्याय 6 - भारतीय रिजर्व बैंक, नाबाड तथा कृषि साख । 


अध्याय 7 - कृषि क्षेत्र में मौद्रिक एव साख नियोजन की आवश्यकता । 


अध्याय 8 - साराश, निष्कर्ष एव नीति परक सुझाव । 


प्रथम अध्याय, शोध प्रबन्ध के प्रस्तावना से सम्बन्धित हैं । इसमें शोध प्रबन्ध के विषय का 
संक्षिप्त विवरण प्रस्तुत किया गया है । शोध विषय के महत्व पर प्रकाश डाला गया है तथा शोध 
कार्य के औचित्य को स्पष्ट किया गया है । इसमें शोध के प्रमुख उद्देश्यों का उल्लेख किया गया 
है तथा विषय से सम्बंधित प्रमुख बातों पर प्रकाश डाला गया है । अध्ययन में कुछ महत्वपूर्ण 
परिकल्पनाओं को प्रदर्शित किया गया है, जिनका परीक्षण एवं सत्यापन शोध विवरणणों में किया जायेगा 
। मौद्रिक एवं साख नीति के बारे में सामान्य जानकारी दी गयी है और साथ ही एक अल्पविकसित 
अर्थव्यवस्था के आर्थिक विकास में मौद्रिक नीति के महत्व को स्पष्ट किया गया है । भारत 
के सदर्भ में भारतीय रिजर्व बैंक की भूमिका को स्पष्ट किया गया है । मौद्रिक एवं साख 
नीति के महत्व को कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र के सदर्भ में स्पष्ट किया गया है । इसमें शोध अध्ययन 
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विधि का व्योरा दिया गया है । इस अध्याय में उपलब्ध - साहित्य की समीक्षा भी प्रस्तुत किया 
गया है । 


दूसरा अध्याय मौद्रिक एव साख नीति के सिद्धान्त से सम्बंधित हैं । इसमें केन्द्रीय बैंक 
के रूप में भारतीय रिजर्व बैंक के मौद्रिक एव साख नीतियों के सैद्धान्तिक पक्ष का विश्लेशण प्रस्तुत 
किया गया है । इसमें यह स्पष्ट किया गया है कि मौद्रिक नीति एवं साख नीति क्या है, इसके 
अवयव क्या हैं, इनके उपकरण क्या हैं तथा इनके लक्षण और उद्देश्य कया हैं । इसमें मौद्रिक एव 
साख नीति का वित्तीय नीति, आय नीति, मजदूरी नीति तथा अन्य नीतियों से सम्बंध को स्पष्ट किया 
गया है । इस अध्याय में मौद्रिक एव साख नीति की अवधारणा को दिया गया है तथा इसके 
अवरोधों का वर्णन किया गया है । आर्थिक नीति के समष्टिभावी उद्देश्यों की प्राप्ति हेतु सस्ती मुद्रा 
नीति की मान्यताओं और महत्व का उल्लेख किया गया है । आर्थिक विकास और मुल्य स्थायित्वता 
के सदर्भ में घाटे की वित्त व्यवस्था के महत्व को स्पष्ट किया गया हैं । इस अध्याय में रेडक्लिफ 
कमेटी की रिपोर्ट पर भी एक विहगम दृष्टि डाली गयी है | अन्त में यह दिखाया गया है कि 
मौद्रिक नीति क्या कर सकती है और क्‍या नहीं कर सकती । 


तीसरे अध्याय में मुद्रापर्ति के सिद्धान्त की व्याख्या की गयी है । इसमें मुद्रापर्ति के अर्थ और 
इसके विश्लेषण से सम्बंधित प्रमुख सिद्धान्तों की विवेचना किया गया है। इसके अतिरिक्त भारतीय 
रिजव बैंक के मुद्रापूर्ति विश्लेषण तथा मुद्रापूर्ति को प्रभावित करने वाले कारकों का विश्लेषण भी 
किया गया है । मुद्रापूर्ति के सिद्धान्तों का विश्लेषण भारतीय सदर्भ में भी किया गया है । इसके 
साथ ही मुद्रापूर्ति के अर्थ एव प्रमुख अवय्धों को दिया गया है । इसमें मुद्रा साख गुणक के सिद्धान्त 
की विवचेना की गयी है । मुद्रापूर्ति का उच्चअर्घ (एच) सिद्धान्त को भी दिया गया है । साथ में 
भारतीय रिजर्व बैंक का लेखा-जोखा मुद्रा पूर्ति का विश्लेषण किया गया है । अन्त में साख की पूर्ति 
तथा इसको निर्धारित करने वाले तत्वों की व्याख्या किया गया है । 
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चौथे अध्याय में योजनावधि में भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक एव साख नीति को 
दिया गया है । इसमें प्रथम एवं द्वितीय पच वर्षीय योजनाओं में भारतीय रिजव॑ बैंक की मौद्विक 
एव साख नीति का संक्षिप्त विवरण प्रस्तुत किया गया है । तृतीय पचवषीय योजना से इसका 
विस्तृत अध्ययन किया गया है । साथ ही तीन वार्षिक योजनाओं में मुद्रा एव साख नीति का 
विश्लेषण अलग से किया गया है । अन्त में भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक एवं साख नीति 
में नवीनतम परिवर्तन का वर्णन किया गया है । 


पाचवें अध्याय में भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक एव साख नीति का अध्ययन कृषि 
एव ग्रामीण क्षेत्र के विशेष सदर्भ में किया गया है । इसमें प्रारम्भ में ग्रामीण ऋणग्रस्तता की 
स्थिति को स्पष्ट किया गया है । भारतीय रिजव बैंक के अतिरिक्त कृषि एव ग्रामीण क्षेत्रों 
में साख प्रदान करने वाली अन्य वित्तीय एजेन्सियों का विवरण प्रस्तुत किया गया है । भारत 
में कृषि साख व्यवस्था की व्याख्या की गयी है । अत में भारत में कृषि वित्त में मौद्रिक 


एवं साख नीति के महत्व को स्पष्ट किया गया है। 


छठे अध्याय में भारतीय कृषि एवं ग्रामीण विकास के दृष्टिकोण से राष्ट्रीय कृषि और ग्रामीण 
विकास बैंक (नाबाई) के महत्व एवं योगदान को स्पष्ट किया गया है । इसमें नाबार्ड की स्थापना, 
कार्य एवं सगठनात्मक सरचना का विवरण दिया गया है । इसमें नाबार्ड के ससाधन एवं लाभकारिता 
से सम्बंधित कुछ प्रक्षेपों को भी प्रस्तुत किया गया है । अत में नाबार्ड को अधिक प्रभावी बनाने 
के दृष्टिकोण से कुछ महत्वपूर्ण सुझावों को दिया गया है । 


सातवें अध्याय में कृषि क्षेत्र में मौद्रिक एव साख नियोजन की आवश्यकता का वर्णन 
किया गया है । इसमें मौद्रिक एव साख नीति की सीमाओं को दिया गया है। इसमें दिखाया 
गया है कि वे क्‍या सीमारयें हैंजिनके कारण ग्रामीण एवं कृषि क्षेत्र में विकास हेतु ये नीतिया 
पूरी तरह से प्रभावकारी नहीं हो पा रही है । कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र में साख, ऋणों की वसूली की 
समस्या पर भी विचार किया गया है । इन क्षेत्रों में मौद्रिक एव साख नीतियों की असफलता को 
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दिखाया गया है । इसके अतिरिक्‍त कृषि क्षेत्र में मौद्रिक एव साख नियोजन की प्रकृति और क्षेत्र का 
विवरण प्रस्तुत किया गया है । इसी अध्याय में कृषि क्षेत्र में मौद्रिक लक्ष्य तथा नियोजित मुद्रा एव 
साख पूर्ति के सदर्भ में चक्रवर्ती कमेटी की रिपोर्ट तथा उसकी सस्तुतियों का विवरण दिया गया है । 
इन क्षेत्रों में 2000 ए डी तक मौद्रिक एवं साख प्रक्षेप दिया गया है । अत में कृषि क्षेत्र में मौद्रिक 


एवं साख नियोजन की आवश्यकता को स्पष्ट किया गया है । 


आठवें और अन्तिम अध्याय में सम्पूर्ण शोध कार्य का साराश और निष्कर्ष दिया गया 
है । साथ ही साथ इसमें कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र के लिए साख नीति से सम्बंधित कुछ महत्वपूर्ण 
सुझावों को ही दिया गया है । भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक एव साख नीति की कमियों को दूर 
करने सम्बधी सुझावों का उल्लेख तीव्र आर्थिक विकास के सदर्भ में किया गया है । 


उपरोक्त अध्यायों के विश्लेषण के साथ प्रारम्भ में मुद्रा पूर्ति तथा साख सृजन के सैद्धान्तिक 
पक्षों का विविचन किया गया है । भारतीय रिजर्व बैंक के ।96। तथा ॥976 के मुद्रा पूर्ति अवधारणा 
के सदर्भ में यह स्पष्ट किया गया है कि मुद्रापूर्ति तथा तथा साख प्रवाह किस रूप में हुई है । 
मुद्रापर्ति के इस सैद्धान्तिक विविचन का उद्देश्य उन कारकों तथा अवयवों की व्याख्या करनी है, जो 
मुद्रापूर्ति तथा साख प्रवाह को प्रभावित तथा निर्धारित करते है तथा उनके नियन्त्रण के आधार पर 
मौद्रिक व साख नीतियों का निर्माण किया जाता है । मुद्रापूर्ति के वर्तमान अवधारणा के अनुसार समय 
जमायें भी सम्मिलित की जाती हैं, जो मोटे तौर पर गर्ले शो के गैर बैंकिग वित्तीय ससस्‍्थाओं के 
विश्लेषण के आधार पर है । मौद्रिक तथा साख नीति के स्वरूप तथा उसमें महत्वपूर्ण परिवर्तन तथा 
सुझाव बहुत कुछ मुद्रापूर्ति तथा साख प्रवाह के विश्लेषण से है । चूँकि आधुनिक मुद्रा पूर्ति की 
वाद दा एस एस. एम, के रूप में अभिव्यक्ति की जाती है, अत मौद्रिक नीति के लिए 
अधिक महत्वपूर्ण है । मुद्रा पूर्ति के सैद्धान्तिक विश्लेषण के साथ-साथ इस बात की विस्तृत 
व्याख्या की गयी है कि भारतीय अर्थव्यवस्था के विकास सदर्भो में मौद्रिक नीति और साख नीति के 
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क्या उद्देश्य हैं,इन उद्देश्यों में मुल्य स्थायित्व , रोजगार में वृद्धि, क्षेत्रीय असन्तुलल तथा असमानता 
को दूर करना, पिछडे तथा अविकसित क्षेत्रों में साख सुविधाओं के विस्तार के द्वारा विकास की 
सम्भावनाओं को उत्पन करना, कृषि तथा ग्रामीण क्षेत्रों के विकास को प्राथमिकता देना तथा ग्रामीण 
क्षेत्रीं. में व्याप्त गरीबी, बेरोजगारी आदि समस्याओं का समाधान करना । इन उद्देश्णें के सदर्भ में 
मौद्रिक व साख नीति का आलोचनात्मक मृल्याकन करके यह प्रयत्न किया जायेगा कि मौद्रिक 
व साख नीति को इन उद्देश्यों के प्राप्ति हेतु कैसे और प्रभावकारी बनाया जाय । इस तरह 
मौद्रिक एव साख नीति से सम्बंधित विश्लेषण देश के वृषि क्षेत्र के विशेष सदर्भ में उपयुक्त 
तथा प्रभावकारी मौद्रिक साख नीति के निर्माण में सहयोगी होगा । 


अध्याय - 2 


मौद्रिक एवं साख नीति के सिद्धान्त 


(प्रट/0४एश 07 ॥०फ्रटा5एए 60४ एरड)77' 70.0९) 


प्रस्तुत अध्याय मे केन्द्रीय बैंक के रूप मे रिजर्व बैंक के मौद्रिक एवं साख नीतियों 
के सेद्धान्तिक पक्ष का विश्लेषण प्रस्तुत किया जायेगा। देश के सम्पूर्ण मौद्रिक एवं क्त्तीय 
व्यवस्था के प्रधान ससथा के रूप मे केन्द्रीय बैंक, मुद्रा और साख मे परिवर्तन एव नियत्रण 
करके देश के आर्थिक नीतियों मे समस्त भावी आर्थिक उद्देश्यों को प्राप्त करने मे सहयोग 
प्रदान करता है। अत यहाँ प्रारम्भ में यह स्पष्ट कर देना आवश्यक है कि मौद्रिक नीति 
एव साख नीति क्‍या है, इनके क्या अवयव है, इनके उपकरण क्‍या है तथा इनके लक्ष्य और 
उददेश्य क्या है। साथ हीं साथ आर्थिक नीति के एक अग के रूप मे मौद्रिक नीति एव साख 
नीति किस तरह वित्तीय नीति, आय नीति, मजदूरी नीति तथा अन्य नीतियों से जुडी हुयी है। 


2.। मौद्रिक सिद्धान्त तथा मौद्रिक नीति 


वस्तुत अर्थशास्त्र का कोई भी ऐसा क्षेत्र नहीं है, जहाँ वर्तमान दृष्टिकोण और समस्याओं के 
सम्बन्ध भे विचार न दिये गये हों, जैसा कि मोद्रिक नीति के क्षेत्र भे है। विश्व युद्ध के बाद 
अर्थशास्त्रियों ने मन्दी अवस्था को समाप्त करने के लिये मौद्रिक प्रसार को सामान्य उपचार 
माना था, किन्तु मुद्रा पूर्ति का नियत्रण, क्‍या मुद्रा स्फीति का भी प्रभावी नियत्रण है - यह 
बहुत ही संदेह का विषय रहा है। कुछ अर्थशास्त्रियों ने यह विशिष्ट विचार लिया कि मौद्रिक 
नियत्रण पूर्णत अप्रभावकारी है, किन्तु सामान्यतः यह अनुभव किया गया कि युद्ध काल के 
समय अत्यधिक सार्वजनिक ऋण के कारण मौद्रिक नीति के प्रयोग मे प्रधान बाधा रही। कोरिया. युद्ध _ 
के पश्चात्‌ अल्पकालीन उतारचढ़ाव के नियत्रण मे मीद्रिक नीति प्रमुख उपकरण के रूप मे स्थापित 
हुयी। मौद्रिक नीति का प्राप्तता सिद्धान्त बहुत ही महत्वपूर्ण सिद्ध हुआ और प्राय. सभी 


अर्थशास्त्रियों ने साख के उपलब्धता और लागत के प्रभावों का विश्लेषण किया। केन्सीय अवधि के 
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पूर्व ही इस तरह की अवधारणा की कल्पना की गयी थी, जब मौद्रिक नीति समग्र आर्थिक नीति का 
एक मात्र स्थापित उपकरण माना जाता था और मूल्य स्थायित्वता इसका स्थापित उद्देश्य था। केन्सीय 
अर्थशास्त्र द्वारा वित्तीय और सरकारी क्रियाओं का विचार प्रस्तुत किया गया और पूर्ण रोजगार द्वारा 
आर्थिक स्थायित्वता को प्राप्त करने का विचार प्रस्तुत किया गया। इस सम्बन्ध मे मुद्रापूर्ति के योगदान 
को विभिन्‍न विचारधाराओं द्वारा भिन्‍न-भिन्‍न रूप मे रखा गया। आर्थिक क्रियाओं के निधरिण में 
क्लासिकल अर्थशास्त्रियों ने मुद्रा पूर्ति पर बहुत महत्व नहीं दिया और इसके प्रभाव को मात्र अनुपातिक 
मूल्यों मे वृद्धि तक ही सीमित रखा। इस तरह आर्थिक व्यवस्था के आधारभूत क्रियान्वयन में इसके 
योगदान को निष्क्रिय रूप भे देखा गया। चूकि इसका प्रभाव मूल्यों पर महत्वपूर्ण रूप से पड़ता है, 
अत इसे महत्वपूर्ण माना गया। वस्तुत आर्थिक क्षेत्र मे मुद्रामहत्व का विश्लेषण केन्स के 
योगदानों से स्पष्ट होता है, क्योंकि केन्सीय मौद्रिक सिद्धान्त का मूल तत्व इस बात को स्पष्ट 
करने मे है कि एक मौद्रिक अर्थव्यवस्था मूल रूप से एक लेन-देन अर्थव्यवस्था से भिन्‍न है 
और मुद्रा मात्र एक पर्दा नहीं है, अपितु अर्थव्यवस्था के क्रियान्वयन को महत्वपूर्ण रूप से 
प्रभावित करती है।” केन्स ने अपने मौद्रिक विश्लेषणों और ब्याज -दर सिद्धान्त द्वारा इस बात 
को स्पष्ट किया कि ब्याज-दर मे परिवर्तन किस तरह अर्थव्यवस्था भे विनियोग तथा आर्थिक 
क्रियाओं को प्रभावित करता है। 


मौद्रिक नीति के उपयकक्‍त तथ्य से यह स्पष्ट है कि मौद्रिक और साख नीति का 
आधार मौद्रिक सिद्धान्त है और ये दोनों परस्पर सम्बन्धित है। वस्तुत मौद्रिक सिद्धान्त मौद्रिक 
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नीति के लिये आधारशिला उत्पन्न करता है। अत सक्षेप मे मौद्रिक सिद्धान्तों में हुये विकाप्त 
का अवलोकन मौद्रिक नीति के योगदान और महत्व को स्थापित करने में सहायक होगा। इस 
तरह मौद्रिक सिद्धान्त को उन सभी सिद्धान्तों के सयोग रूप मे देखा जा सकता है, जो आर्थिक 
व्यवस्था पर मुद्रा की मात्रा के प्रभाव से सम्बन्धित है तथा मौद्रिक नीति को उस नीति के खूय 
मे देखा जा सकता है, जिसका प्रयोग देश के केन्द्रीय बैंक के द्वारा मुद्रा पूर्ति के नियत्रण से 
आर्थिक उद्‌देश्यों को प्राप्त किया जाता है। 


केन्सीय क्रान्ति के पूर्व मौद्रिक सिद्धान्त मुख्य रूप से मुल्यस्तर का सिद्धान्त था 


+ क्लासिकल अर्थशास्त्रियों ने मुद्रा को 
मात्र विनिमय का माध्यम माना था और इससे फिशर तथा केम्ब्रिज प्रमुख अर्थशास्त्री सम्बन्धित 


और सामान्य मूल्य स्तर के निर्धारण से सम्बन्धित था। 


है। फिशर का प्रमुख विनिमय समीकरण ॥४ए 5 7" तथा केम्ब्रिज अर्थशास्त्रियों के नगद-शेष 
समीकरण "४८ए४प' मुख्य रूप से अनुपातिकता नियम को स्थापित करने से थे। विक्सेल ने इसमे 
प्राकृतिक ब्याजदर और बाजारी ब्याज-दर के आधार पर आनुपातिकता नियम की प्रक्रिया को स्पष्ट 
किया है। इस सैद्धान्तिक विश्लेषण को मौद्रिक नीति के लिये सबसे महत्वपूर्ण बात यह है कि 
इसमे सारी आर्थिक क्रियाओं के उतार-चढ़ाव के कारणों का एक मात्र आधार मुद्रा-पूर्ति मे परिवर्तन 
को माना गया है। अत मुद्रा-पूर्ति नियत्रण के द्वारा अर्थव्यवस्था मे स्थायित्वता प्राप्त की जा सकती 
है। इसका अभिप्राय यह भी है कि वित्तीय नीति का स्थायित्वता हेतु कोई योगदान नहीं है और 
इसका सम्बन्ध मात्र सावेजनिक और व्यक्तिगत क्षेत्रों मे उपलब्ध ससाधनों के बटवारे तक सीमित है। 
इस सैद्धान्तिक विश्लेषण द्वारा यह स्पष्ट किया गया है कि मुद्रा अपने प्रभावों भे तटस्थ है और 


अर्थव्यवस्था मे बचत, आय, उत्पादन तथा रोजगार के स्तरों पर इसका कोई प्रभाव नहीं पडता । 


।928 के महान मनन्‍्दी के बाद अर्थव्यवस्था को मन्‍्दी की स्थिति से दूर करने के 
सम्बन्ध में केन्सीय विश्लेषण के द्वारा मौद्रिक नीति के स्थान पर वित्तीय नीति का तुलनात्मक 
रूप से अधिक महत्व स्थापित किया गया। केन्स ने अपने मौलिक समीकरणों तथा सामान्य 


| 
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सिद्धान्त मे मौद्रिक सिद्धान्तों तथा ब्याज -दर विश्लेषण से इस बात को स्थापित किया कि 
मौद्रिक सिद्धात्त और मौद्रिक नीति के सम्बन्ध मात्र मूल्य स्तर के परिवर्तनों से नही है, 
अपितु यह अर्थव्यवस्था भे बचत, विनियोग, उत्पादन एवं रोजगार के स्तर से सम्बन्धित है। इस 
तरह केन्स ने अपने ब्याज -दर विश्लेषण और तरलता जाल सम्बन्धित विश्लेषण से मौद्रिक 
नीति एवं मौद्रिक अधिकरियों की एक अधिकतम सीमा को स्पष्ट किया और इस बात को 
स्थापित कियाकि जहाँ मौद्रिक अधिकारी अपने नीति एवं नियत्रणों द्वारा अर्थव्यवस्था मे आर्थिक 
क्रियाओं को उत्पन्न करने एवं विनियोग में वृद्धि करने मे असफल रहते है, वहीं वित्तीय नीति 
एवं सरकारी हस्तक्षेप द्वारा पूर्ण रोजगार, उत्पादन एव आय की ओर अग्रसर किया जा सकता 
है। 


केसोपरानत मौद्रिक सिद्धान्त के विकास में डौन पेटिन्किन, फ्रीडमैन, गर्ले-शाँ आदि 
अर्थशास्त्रियों का नाम विशेष उल्लेखनीय है। डॉन पेटिन्किन ने अपने वास्तविक शेष प्रभाव 
सिद्धान्त द्वारा व्यष्टि एवं समष्टि स्तर पर केम्ब्रिज मुद्रा परिमाण सिद्धान्त मे निहित आनुपातिकता 
नियम को पुन॒ स्थापित किया और मुख्य रूप से मुद्रा बाजार और वस्तु बाजार के अत प्रक्रिया द्वारा 
केन्सीय ब्याज सिद्धान्त के निष्कर्षों के विपरीत इसबात को स्थापित किया कि मुद्रा तटस्थ है और 
इसके परिवर्तन के परिणामस्वरूप ब्याज-दर एवं विनियोग मे कोई परिवर्तन नहीं होता । इस तरह 
इस विश्लेषण मे भी मौद्रिक नीति की महत्ता स्थापित होती है। 


शिकागो विश्वविद्यालय के मिल्टन फ्रीड्मैन ने मौद्रिक सिद्धान्त का विश्लेषण सैद्धान्तिक एव 
अनुभवगम्य दोनों रूपों मे किया है। अपने सैद्धान्तिक विश्लेषण मे मुद्रा माग सिद्धान्त के आधार पर 
यद्यपि वे किसी ठोस निष्कर्ष पर नहीं पहुच सके, पर उन्होंने अपने मुद्रा माग को एक स्थिराक के 
रूप मे प्रदर्शित किया है, जिससे यह केम्ब्रिज मुद्रासिद्धात्त के सननिकट हो जाता है। उन्होंने 
अमेरिका मे ।887 से ।960 के अन्तर्गत प्रमुख चरों-मुद्रा पूर्ति, राष्ट्रीय आय, मूल्य स्तर, ब्याज दर, 
कुल उपभोग, व्यय आदि सम्बन्धित अनुभवगम्य तथ्यों तथा ऑकड़ों के आधार पर मुद्रा के आय प्रचलन 
वेग को दीर्घकाल मे स्थिर मानते हुये मौद्रिक नीति प्रभावकरिता को स्थापित किया। . फ्रीड्मेन ने 
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मोद्रिक विश्लेषण को मौद्रिक नीति और आर्थिक नीति क॑ क्रियान्वयन हैतु कई महत्वपूर्ण सुझार्वा से 
सम्बन्धित किया है। यदि मुद्रा माग फलन को स्थिराक के रूप में दिखाया जा सके तो यह सरकार 
के लिये आर्थिक नीति हेतु बहुत उपयोगी टोगा और इसके द्वारा मुद्रापूर्ति के द्वारा अर्थव्यवस्था पर 
आर्थिक प्रभावों को दिखाया जा सकता है और इस तरह मौद्विक क्षेत्र मे पूर्वानुमानों द्वारा मौद्रिक महत्व 
को दिखाया जा सकता हे। फ्रीडमेन समस्त स्तर पर आर्थिक नीति हेतु यह मानते है कि 
रोजगार तथा राष्ट्रीय आय की व्रृद्धि हेतु मुद्रा नीति की ब्ृद्धि आवश्यक है। उन्होंने अपने 
विश्लेषण से स्थापित किया है कि केन्सीय आय गुणक की तुलना मे आय प्रचलन वेग अधिक 
स्थायी है।? उन्होंने यह भी माना है कि मुद्रा की माँग ब्याज-दर परिवर्तनों से प्रभावित नहीं 
होती और इसलिये इसकी वृद्धि हेतु चलन मे मुद्रा पूर्ति का होना आवश्यक हैं और इस तरह 
उन्होंने समग्र मुद्रा माग को बढाने में मौद्रिक नीति को प्रमुख आधार माना। फ्रोडमैन के विश्लेषण में 
अर्थव्यवस्था के मौद्रिक आय तथा मूल्य नियत्रण मे मुद्रा पूर्ति एक केन्द्र बिन्द्र है और इसलिये 
वर्ष- प्रतिवर्ष मुद्रा स्टॉक की वृद्धि एक निश्चित दर से होनी चाहिये। इस तरह उन्होंने स्पष्ट किया 
कि प्रत्येक अर्थव्यवस्था के लिए एक अनुकूलतम॒ मुद्रा की मात्रा होना आवश्यक है और इसी रूप मे 
मूल्य स्थायित्ग्ता प्राप्त की जा सकती है। उन्होंने यट दिखाया कि चूँकि आर्थिक नीतियों की 
प्रभावकारिता भें समय-अन्तराल की कोई निश्चितता नहीं है, अत बैक-दर, खुले बाजार की क्रियाए 
तथा अन्य विवेकपूर्ण मोद्रिक नीतियाँ अर्थव्यवस्था मे हानिकारक प्रभाव उत्पन्न कर सकते है। 
अर्थव्यवस्था मे स्थायित्वता हेतु उन्होंने गैर विवकप्रण नीतिया का प्रस्तावित किया। वर्तमान समय मे 
क्रियान्वित की जाने वाली आर्थिक नीतियों जरा समय्िण्य म अधिक प्रभावी होने के लिये फ्रीडमैन ने 
स्थायी आय तथा मूल्य प्रत्याशित परिवर्तन दर एव लोगो की अभिरूचियो और पसनन्‍्दगियो आदि को 
४ 


महत्वपूर्ण आधार बनाया।” इस तरह मींद्रिक नीति क महत्व का स्थापित करत हुए उन्होंन यह 


दिखाया कि वित्तीय नीति, मोद्रिक नीति का एक अग है और अपने आपम इसकी कोई अलग सत्ता 
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नही है। 


फ्रीडमैन के मौद्रिक विश्लेषण के बाद रेडक्लिफ कमेटी रिपोर्ट तथा गर्ले-शॉ के मौद्रिक 
सिब्टान्त सम्बन्धित सस्थागत उपागमो के आधार पर मौद्रिक सिद्धान्त एवं मौद्रिक नीति को एक नया 
रूप दिया गया।” इसमे मुद्रापूर्ति को एक व्यापक अर्थ भे अर्थव्यवस्था के सामान्य तरलता के रूप मे 
स्थापित किया गया । उन्होंने अर्थव्यवस्था के आर्थिक विकास के साथ-साथ गैर बैकिंग वित्तीय 
सस्थाओं तथा मध्यस्थों के उदय होने से बाह्य मुद्रा मे आन्तरिक मुद्रा के समावेश द्वारा इस बात को 
स्पष्ट किया कि मुद्रा गैर तटस्थ है और यह महत्वपूर्ण रूप से ब्याज-दर को प्रभावित करती है। 
उन्होंने इस करत को स्पष्ट किया कि ये गैर बैंकिंग वित्तीय मध्यस्थ लगभग वही कार्य करते है, जो 
व्यापारिक बैंक करते है। अत ये महत्वपूर्ण रूप से अर्थव्यवस्था के आर्थिक क्रियाओ एवं विनियोग 
आदि निर्णयों को प्रभावित करते है।' इस तरह गर्ले-शॉँ के विश्लेषण से मौद्रिक नीति का 
क्रियान्वयन क्षेत्र तथा प्रभावकारिता बहुत बढ जाती है। उन्होंने इक बात को स्थापित किया कि 
व्यापक अर्थ मे अर्थव्यवस्था मे मौद्रिक नीति को पूरी बैंकिग व्यवस्था के साथ-साथ गैर बैंकिग वित्तीय 
मध्यस्थो के क्रियाओ को भी नियत्रित करना चाहिये और इस तरह अर्थव्यवस्था मे मुद्रा पूर्ति के 
व्यापक अर्थ मे तरलता तथा मौद्रिक ससाधनों को नियत्रित करने से है। उनका यह मानना था कि इस 
तरह मौद्रिक नीति के सचालित न होने पर इसकी प्रभावकरिता बहुत कम हो जायेगी। |? 
2-2 मौद्रिक एवं साख नीति की अवक्धारणा 


| 


मौद्रिक नीति का अभिप्राय मुद्रापूर्ति सम्बन्धी परिवर्तनों की नीति से है। इसका सम्बन्ध ऐसे 
उपायों से है, जो अर्थव्यस्था के कार्यशीलता को प्रभावित करने के उद्देश्य से मुद्रा की उपलब्धता और 
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इसकी लागत को प्रभावित करते है। दूसरे शब्दों भे मौद्रिक नीति के अन्तर्गत वे सभी उपाय सम्मिहित 
है, जो किसी देश के केन्द्रीय बैंक के अधिकारियों के द्वारा साख-नियत्रण हेतु प्रयोग किये जाते है। 
मोटे तौर पर मौद्रिक नीति के अन्तर्गत मुख्य रूप से तीन अवयव होते है-मुद्रा की मात्रा, साख की 
मात्रा और ब्याज-दर। केन्द्रीय बैंक, बैक-दर में परिवर्तन करके ब्याज-दर और ब्याज सरचना मे 
परिवर्तन करती है और इसी आधार पर देश मे मुद्रा की मात्रा और साख की मात्रा को निय्त्रित करती 
है। इसी तरह मुद्रा और साख की मात्रा को नियत्रित करने के लिए खुले बाजार की क्रियाए तथा 
आरक्षित कोष अनुपात मे परिवर्तन करती है। केन्द्रीय बैंक के मुद्रा और साख नियत्रण की चयनात्मक 
विधियाँ भी है, जिससे विभिन्‍न क्षेत्रो मे मुद्रा तथा साख की मात्रा और दिश का नियत्रण किया जाता 
है। इस तरह मौद्रिक नीति के अन्तर्गत ही केन्द्रीय बैंक की परिमाणात्मक और चयनात्मक मुद्रा और 
साख नियत्रण की विधिया निहित है। 


मौद्रिक नीति की ही तरह साख नीति भी साख पूर्ति परिवर्तनों से सम्बन्धित हैं, 
किन्तु मौदिक नीति की तुलना भे साख-नीति कई कारणों से भिन्‍न है। प्रथमत मौद्रिक नीति 
की अपेक्षा साख नीति मात्र समग्र पूर्ति से ही सम्बन्धित नहीं है, अपितु विभिन्‍न क्षेत्रों और 
आपूर्तिकर्तां के बीच उसके निर्धारण से सम्बन्धित है। इसी तरह साख के स्रोतों भें भी भिन्‍नता है, 
इसमे सस्थागत और गैर-सस्थागत स्रोत है और सस्थागत स्रोतों मे भी बैंक केवल एक स्रोत है। मात्रा 
के अलावा साख के अन्य पहलू जैसे, इसकी लागत, इसकी शर्तें एव दशाएं ,अवंधि, इसका पुर्नीकरण, 
जोखिम आदि उधार लेने वाले और देने वाले दोनों के लिए महत्वपूर्ण है। इस तरह साख नीति का 
क्षेत्र बहुत व्यापक है। मौद्रिक और साख नीतियों भे कुछ और भी अन्तर प्रस्तुत किया जा सकता है, 
जो प्रस्तुत विश्लेषण के लिये उपयोगी है। मुख्य रूप से मुद्रा एक आदेह, जो लोग अपने पास रखते 
है, किन्तु यह सरकार और रिजर्व बैंक का दायित्व भी है, जबकि बैंक-साख बैको का आदेह तथा * 
उधार लेने वाले लोग तथा सरकार का दायित्व है। इस तरह आदेह तथा दायित्व का अन्तर मौद्रिक 
और साख नीति के लिये बहुत महत्वपूर्ण है। यह अन्तर मौद्रिक नीति और मुद्रा परिमाण सिद्धान्त 
के लिये भी आवश्यक है। इससे यह स्पष्ट किया जा सकता है कि केम्ब्रिज उपागम एव केन्सीय 
उपागम मौद्रिक नीति का आधार होगा। मोटे तौर पर यदि मुद्रा माग फलन भी हो, तो भी मुद्रा पूर्ति 


“आह: 8. 


मे एक स्वायत्त परिवर्तन या तो प्रत्यक्ष मौद्रिक आय पर परिवर्तन करता है अथवा प्रथमत ब्याज-दर 
मे परिवर्तन करके, विनियोग दर मे परिवर्तन के द्वारा, अन्तत आय में परिवर्तन करता है। 

न्‍्तु इसी तरह साख-पूर्ति प्रभाव के सम्बन्ध मे बैंक-साख में परिवर्तन किस तरह आन्तरिक 
चरणों को परिवर्तित करेगा, इस सम्बन्ध में कोई सिद्धान्त विकसित नहीं करेगा, चूकि केन्द्र 
के मौद्रिक सिद्धान्त मे आर्थिक क्रियाओं पर प्रभाव मुद्रापूर्ति-परिवर्तन के द्वारा प्रथमत ब्याज 
दर मे परिवर्तन के द्वारा दिखाया जाता है, अत यह सिठान्त साख लागत का सिद्धान्त कहा 
जा सकता है। इसी कारण केन्द्र के मौद्रिक नीति भे सबसे अधिक जोर ब्याज दर परिवर्तन पर 
दिया जाता है और यह अन्तर केन्सीय मौद्रिक नीति सिद्धान्त से मौद्रिक अर्थशास्त्रियों के 
मौद्रिक नीति सिद्धान्त, मुदा पूर्ति और बैंक साख पूर्ति के सिद्धान्त भे कई बिन्दु समान है। 
समान अधिकारी के रूप मे केन्द्रीय बैंक दोनों नीतियों का निगमन करता है। समस्त स्तर पद 
दोनों के उपकरण समान है तथा मुद्रा पूर्ति एव साख नीति को एक ही तरह की शक्तिया 
निर्धारत करती है और इस तरह यह कहना अनुपयुक्त न होगा कि मौद्रिक एवं साख नीति 
समान है। 


मौद्रिक नीति के सिद्धान्त में वर्तमान विश्लेषण मे मौद्रिक नीति के उद्देश्यों, लक्ष्यों, 
सूचकों तथा उपकरणों भे भेद किया जाता है। इस सम्बन्ध में भ्रम को दूर करने की दृष्टिकोण से 
इनके अन्तर को निम्न रूप से दिखाया जा सकता है - 


मौद्रिक नीति 


उद्देश्य (ढठगा 5) (0पलग'8एएर 70,0५) 


। अधिकतम सम्भाव्य उत्पादन 

2 उच्च आर्थिक विकास 

3 पूर्ण रोजगार 

4 मुल्य स्थायित्वता या मुद्रा स्फीति की अनुकूलतम दर 
5 धन एवं आय वितरण में अधिक समानता 
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के कै 


6 भुगतान-सतुलन मे स्वस्थ सतुलन 
लक्ष्य (एव्कव०६७ ) 

। मुद्रा पूर्ति 

2 बैंक साख 


3 ब्याज-दर 


सूचक [( ए॒त्॒त१4८०६०८७ ) 
। उच्च अर्घ मुद्रा 
2. मुद्रा पूर्ति 
3 बैंक साख 


4 ब्याज-दर 


उपकरण ( उ॒म्मछघमणाण०्/ं८ंड .) 


। घाटे की वित्त व्यवस्था 

खुले बाजार की क्रियाए 

आरक्षित कोष अनुपात मे परिवर्तन 

बैंकों को भारतीय रिजर्व बैंक का साख 
वैधानिक तरलता अनुपात 


05 पा जे. ७०० हक, 


चयनात्मक साख नियत्रण 


मौद्रिक नीति के उपयक्‍त विश्लेषण से यह स्पष्ट है कि इसका तात्पय उन अनेक 
मौद्रिक उपायों तथा विधियों से है, जिसके आधार पर किसी देश की सरकार या केन्द्रीय बैंक 
अर्थव्यवस्था के आर्थिक विकास हेतु अर्थव्यवस्था मे मुद्रा की कुल मात्रा, साख की मात्रा तथा 
ब्याजदर मे परिवर्तन की सारी क्रियाएं मौद्रिक नीति के अन्तर्गत रखते है। मौद्रिक नीति के 
एक विस्तृत अर्थ में अर्थव्यवस्था के उन सभी मौद्रिक तथा वित्तीय उपार्यों को सम्मिहित करते 


2.00: 


है, जिनका नियमन तथा सचालन पूरी तरह बैंकिग व्यवस्था द्वारा होती है। 


इस रूप मे केन्द्रीय बैंकों के साथ-साथ व्यापारिक बैंकों तथा गैर-वित्तीय बैंकों के उन 
सभी कार्यों को सम्मिलित किया जाता है जिनका सम्बन्ध मुद्रा दर, साख परिवर्तन से है। 
मौद्रिक नीति के इस व्यापक अर्थ मे राष्ट्रीय ऋण व्यवस्था को भी सम्मिलित किया जा सकता 
है, क्योंकि अल्पकालीन समयावधि प्रतिभूतियों को खरीदने तथा दीर्घ कालीन प्रतिभूतियों को 
बेचने भे भी मुद्रा तथा साख परिवर्तित होती है। > अब यदि अर्थव्यवस्था के अनेक मौद्रिक 
तथा वित्तीय कार्यों का सम्बन्ध मौद्धिक नीति से है तो ऐसी दशा मे मौद्रिक नीति तथा वित्तीय 
नीति मे अन्तर करना तथा विभाजन करना मुश्किल है और यही कारण है कि अर्थव्यवस्था 
की सामान्य आर्थिक नीति मे मौद्रिक नीति को स्थापित करते हुए आधुनिक मौद्रिक अर्थशास्त्री 
मिल्टन फ्रीडमेन का यह विचार है कि वित्तीय नीति वास्तव में मौद्रिक नीति का ही एक अग 
है और इसकी अलग कोई स्वतत्र सत्ता नहीं है। 


क्योंकि मौद्रिक नीति अर्थव्यवस्था की सामान्य आर्थिक नीति का एक अंग है। अत 
वित्तीय नीति तथा अन्य आर्थिक नीतियों से इसका सम्बन्ध होना स्वाभाविक है, पर इस सम्बन्ध का 
तात्पव यह नहीं है कि वित्तीय नीति मौद्रिक नीति का एक मात्र अग है और इसकी स्वतन्त्र सत्ता 
नही है। यद्यपि यह बात तो सही है कि मौद्रिक नीति तथा वित्तीय नीति भे कोई स्पष्ट अन्तर तथा 
विभाजन रेखा दिखाना सभव नहीं है, पर मोटे तौर पर यह कहा जा सकता है कि बजट अतिरेक 
के आकार मे परिवर्तन वित्तीय नीति मे परिवर्तन तथा ब्याजदर मे परिवर्तन मौद्रिक नीति का सूचक 
है। वित्तीय नीति के इस अन्तर के साथ जहाँ तक उनके सम्बन्ध की बात है, उसमे मौद्रिक नीति 
अपने फलनात्मक क्रिया के द्वारा कभी-कभी वित्तीय नीति का रूप ले लेती है ओर इसी तरह 
वित्तीय नीति भी कभी-कभी मौद्रिक नीति मे बदल जाता है। उदाहरण के लिए यदि अर्थव्यवस्था में 
घाटे के बजट को पूरा करने के लिए करों, सार्वजनिक »णों तथा अन्य साधनों का प्रयोग किया जाता 
है तो यहाँ यह वित्तीय नीति से सम्बन्धित है, पर यदि घाटे को पूरा करने के लिए अतिरिक्त , 
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2.0 / है 


मुद्रा को छाप कर घाटे की वित्त व्यवस्था का सहारा लिया जाता है तो यहाँ मौद्रिक नीति का 
क्षेत्र उत्पनन हो जाता है। यही कारण है कि मौद्रिक तथा वित्तीय नीति पारस्परिक सहयोग 
अर्थव्यवस्था के सामान्य आर्थिक उद्देश्यों को प्राप्त करने के लिये आवश्यक है। 


पिछले समरयों से मौद्धिक नीति के क्षेत्र भे महत्वपूर्ण ढग से परिवर्तन हुआ है। किसी 
भी देश के केन्द्रीय बैंक को अब यह निर्णय करना होता है कि साख प्रदान करने तथा 
विनिमय निर्णय अधिकारियों को नीतियों मे परिवर्तन करने है। इस विशिष्टि अर्थ मे मौद्रिक 
नीति को परिभाषित करने के लिए यह मुद्रा एव साख की उपलब्धता, लागत तथा प्रयोग के 
नियत्रण से सम्बन्धित है। > मौद्रिक नीति का परम्परागत कार्य केन्द्रीय बैंक करता है ,जो एक 
मौद्रिक व्यवस्था के माध्यम से कार्य करता है और इसका सम्बन्ध मोटे तौर पर देश की पूरी 
मौद्रिक व्यवस्था से है। 

डॉ पॉल इनजिग ने मैद्रिक नीति को इस तरह परिभाषित किया है कि यह किसी 
देश की मौद्रिक व्यवस्था, जो इसके नियत्रण मे है उसके प्रति राजनैतिक अधिकार की प्रवृति 
है। / इसी तरह क्राउथर ने भी मौद्रिक नीति की परिभाषा इस रूप मे की है कि मौद्रिक 
व्यवस्था की क्रियान्वयन से होने वाले हानिकारक प्रभावों के प्रभाव का न्यूनतम करना है। ? 
एक क्रियात्मक मौद्रिक नीति इस रूप में परिभाषित किया जा सकता है कि यह मैद्रिक 
अधिकारियों द्वारा लिए गये उन उपायों से है, जिससे आर्थिक कल्याण तथा अर्थव्यवस्था का 
सामाजिक दृष्टिकोण प्रोत्साहित किया जाता है। मौद्रिक नीति एक दूसरे दृष्टिकोण से भी 
परिभाषित किया जाता सकता है। ऐसे सभी मौद्रिक निर्णय और उपाय बिना इस बात का ध्यान 
रखे कि उनका उद्देश्य मौद्रिक या गैर-मौद्रिक है और इस तरह सभी गैर-मौद्रिक निर्णय और 
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उपाय, जिनके उददेश्य मैद्विक व्यवस्था को प्रभावित करने से है, वे सभी मौद्रिक नीति के 
अन्तर्गत आते है। ? 


मौद्रिक नीति के अर्थ को स्पष्ट करने भे यह भी आवश्यक है कि इससे सम्बन्धित 
अन्य सामान्य नीतियों से इसका अन्तर दिखाया जाय। मौद्रिक नीति, वित्तीय नीति और बैंकिंग 
नीति से बहुत समान हैं। इनमे सम्बन्ध और समानता इतना अधिक है कि प्राय मौद्रिक नीति 
और बैंकिंग नीति एक ही मान लिया जाता है, जबकि वित्तीय नीति को मौद्रिक नीति का 
साध्य और साधन मान लिया जाता है। कभी कभी वे एक दूसरे के पूरक होती है, उनमे अन्तर 
स्पष्ट करना कठिन है, फिर भी उनमे अन्तर है। वित्तीय नीति का सम्बन्ध उन उपायों से है, 
जो बजट क्रियाओं से सम्बन्धित है। यह सार्वजनिक आय, सार्वजनिक व्यय तथा सार्वजनिक 
*#ण से सम्बन्धित नीतियों तथा उपार्यों के विश्लेषण को प्रस्तुत करती है। इनका सम्बन्ध तथा 
क्रियान्वयन वित्तीय नीति द्वारा किया जाता है। इसी तरह मौद्रिक नीति और बैंकिंग नीति में 
अन्तर इस रूप में किया जा सकता है कि बैंकिंग नीति मौद्रिक नीति का एक भाग है। बैंकिंग 
नीति कभी -कभी मौद्रिक नीति में परिवर्तन नहीं करते। उदाहरण के लिए चयनात्मक साख 
नियत्रण विधियों से सम्बन्धित निर्णय, जबकि बैंकिंग नीति को परिवर्तित करेगें, लेकिन मोटे तौर 
पर मौद्रिक नीति मे कोई परिवर्तन नहीं करते। 


2 3 मौद्रिक नीति के उद्देश्य 


यदि मौद्रिक नीति को हम अर्थव्यवस्था की सामान्य आर्थिक नीति के उददेश्यों को 
प्राप्त करने भे सहायक के रूप में माने तो यह कहा जा सकता है कि मौद्रिक नीति का 
स्वत अपने आप में कोई उद्देश्य नहीं है और अपने अधिकतम महत्व के रूप मे यह सामान्य 
आर्थिक नीति की सहायक है। *. अत विभिन्‍न अर्थव्यवस्थाओं की आर्थिक एवं सामाजिक 
दशाओं के आधार पर क्रियान्वित की जाने वाली सामान्य आर्थिक नीतियों के ही अनुरूप मौद्रिक 
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नीति के उद्देश्य होने चाहिये। स्वतन्त्र आर्थिक नीतियों के स्थान पर आर्थिक क्रियाओं मे 
बढ़ते हुये सरकारी हस्तक्षेप तथा महत्व के कारण आर्थिक नीतियों के बढ़ते हुए महत्व के 
कारण मौद्रिक नीति का भी महत्व बढ़ा है। आर्थिक नीति के उद्देश्यों मे समय-समय पर 
परिवर्तन होने के कारण मौद्रिक नीति के उद्देश्यों मे परिवर्तन होते रहते है। अर्थव्यवस्था के 
सामान्य आर्थिक नीति के अनुसार मौद्रिक नीति के प्रमुख उद्देश्यों को निम्नलिखित आधार पर 
दिखाया जा सकता है - 


। अधिकतम आर्थिक सवृद्धि 

2 अधिकतम उत्पादन तथा पूर्ण रोजगार 
3 विनिमय दर का स्थिरीकरण 

4. मुद्रा की तटस्थता 


5 आय का उचित वितरण 


आधुनिक आर्थिक नीति के विभिन्‍न उद्देश्यों भे अधिकतम सम्भाव्य आर्थिक विकाप्त 
की दर प्राप्त करना अत्यन्त महत्वपूर्ण है। इस उद्देश्य की प्राप्ति मे मौद्रिक नीति का भी 
यह एक प्रमुख उद्देश्य हो जाता है कि मौद्रिक साधनों तथा विधियों मे परिवर्तन के द्वारा 
अर्थव्यवस्था मे आर्थिक सवृस्टि अधिकतम हो सके। आर्थिक सवृद्धि दर को बढ़ाने भे कई 
महत्वपूर्ण कारण है। बिना आर्थिक सवृद्धि की ब्ृद्धि की अर्थव्यवस्था के अन्य उददेश्य भी 
बहुत महत्वपूर्ण नही रह जाते। अर्थव्यवस्था मे आय, उत्पादन, रोजगार तथा सामान्य जीवन स्तर 
को बढ़ाने के लिये यह आवश्यक है कि अर्थव्यवस्था के मौद्रिक तथा वित्तीय साधनों का प्रयोग 
आर्थिक सत्रृद्धि दर को बढ़ाने भे लगाया जाय। आज जहा विकसित तथा अर्द्धविकसित देशों मे 
आर्थिक सबृद्धि को बढ़ाना अत्यन्त आवश्यक हो गया है, वहा मौद्रिक नीति का प्रमुख उद्देश्य 
है कि वह अर्थव्यवस्था के अधिकतम आर्थिक विकास की प्राप्ति मे सहयोग दे। यद्यपि आर्थिक 
विकास को अधिकतम करने से सम्बन्धित मौद्रिक नीति के उद्देश्य मे बहुत विवाद है, फिर 
भी अब यह सर्वमान्य विचार है कि अर्थव्यवस्था की दीर्घकालीन आर्थिक विकास की समस्याओं 
और सम्भावनाओं मे मौद्रिक नीति का प्रमुख योगदान है। उपयकक्‍त दशाओं मे सस्ती तथा महगी 


84038 


मुद्रा नीतियों के आधार पर प्रसारपूर्ण तथा सकुचित मौद्रिक दशाओं के द्वारा अर्थव्यवस्था मे 
आर्थिक सव्ृद्धि को बढाया जा सकता है। 


वर्तमान आर्थिक विकास की विभिन्‍न सम्भावनाओं मे बढ़ती हुई बेरोजगारी तथा अर्द 
रोजगारी की समस्या विश्व की विभिन्‍न अर्थव्यवस्थाओं की सबसे प्रमुख समस्या बनी हुईं है, 
चूंकि बेरोजगारी की समस्या अर्थव्यवस्था के आर्थिक एवं सामाजिक विकाप्त में बाधक है और वह 
एक चिन्ता की विषय होती जा रही है, अत मौद्रिक नीति का एक प्रमुख उद्देश्य यह भी 
है कि वह अर्थव्यवस्था के पूर्ण रोजगार को प्राप्त करने मे सहायक हो। केन्स ने सबसे पहले 
इस बात को बूृढ़तापूर्वक स्थापित किया कि यदि अर्थव्यवस्था को स्वतत्र आर्थिक नीतियों पर 
छोड दिया जाय तो बेरोजगारी की समस्या स्वत दूर नहीं होगी। अत पूर्ण रोजगार प्राप्त 
करने के लिए उन्होंने सरकारी हस्तक्षेप को अत्यन्त महत्वपूर्ण बताया और तभी से पूर्ण रोजगार 
को प्राप्त करना मौद्रिक नीति का एक प्रमुख उद्देश्य हो गया है। पूर्ण रोजगार को प्राप्त 
करने के रूप मे मौद्रिक नीति का उद्देश्य अर्थव्यवस्था मे उपलब्ध साधनों का अनुकूलतम प्रयोग 
करना, ताकि उत्पादकता वृद्धि के साथ उत्पादन तथा आय की मात्रा मे वृद्धि हो । इस तरह 
मौद्रिक नीति अर्थव्यवस्था के कुल उत्पादन, आय तथा रोजगार के चृद्धि भे सहायक होती है। 
अधिकतम उत्पादन तथा पूर्ण रोजगार की प्राप्ति के लिए मौद्रिक नीति का क्रियान्वयन इस रूप 
में होना चाहिए कि विनियोग की मात्रा बढ़ती रहे। केन्स ने यह दिखाया कि अर्थव्यवस्था मे 
जब तक अप्रयुक्त साधन विद्यमान है, तब तक बचत की तुलना में विनियोग की बढ़ती हुई 
मात्रा से उत्पादन, आय तथा रोजगार की मात्रा बढती जाती है। केन्स ने बेरोजगारी को दूर 
करने के सम्बन्ध मे बैंक -दर [और इसलिए ब्याज -दर| मे कमी के आधार पर सस्ती मुद्रा नीति 
का समर्थन किया और इन मौद्रिक परिवर्तनों द्वारा उपयोग तथा विनियोग व्यय के ब्ृद्धि को 
पूर्ण रोजगार प्राप्त करने मे महत्वपूर्ण बताया। यद्यपि सस्ती मुद्रा नीति के द्वारा रोजगार को 
बढाना अर्धविकसित देशों भे सम्भव नहीं है और इस आधार पर उत्पादन व आय न बढ़कर 
केवल मुद्रा-स्फीती ही बढ़ती हैं, पर मौद्रिक नीति के विभिन्‍न विकल्प विधियों द्वारा रोजगार, 


उत्पादन तथा आय की मात्रा बढ़ायी जा सकती है। मौद्रिक नीति द्वारा अधिकतम उत्पादन तथा 
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पूर्ण रोजगार का तात्पर्य अनुकूलतम्‌ उत्पादन तथा रोजगार से है, जो अर्थव्यवस्था के सामाजिक 
तथा सस्थागत सरचना पर आधारित है, जहाँ उत्पादन के सभी साधनों को उनकी इच्छानुसार 
कार्य के अवसर उपलब्ध हो रहे है, यदि अर्थव्यवस्था भे बेरोजगारी हैं तो इससे न केवल 
उत्पादन की मात्रा कम होती है, अपितु यह मानवीय समस्या के रूप मे आर्थिक व सामाजिक 
विकास के लिये खतरा है। अत अर्थव्यवस्था भे अधिकतम उत्पादन तथा पूर्ण रोजगार प्राप्त 


करना मौद्रिक नीति का एक महत्वपूर्ण उद्देश्य है। 


मौद्रिक नीति का एक अन्य प्रमुख उद्देश्य, जिसे सरकार तथा केन्द्रीय बैंक को प्राप्त 
करना होता है ,वह आन्तरिक मूल्य का स्थिरीकरण है। वर्तमान समय मे आर्थिक विकास के 
साथ स्थायित्व को प्राप्त करने की समस्या आर्थिक नीति का प्रधान लक्ष्य होता जा रहा है। 
अत अर्थव्यवस्था मे अधिकतम उत्पादन एव पूर्ण रोजगार के साथ आर्थिक विकास के उद्देश्य 
के प्राप्ति सही माने भे तभी हो सकती है, जबकि मूल्य स्तर में अत्यधिक तथा हानिकारक 
वृद्धि न हो। यदि अर्थव्यवस्था के मूल्य स्तर मे वृद्धि या कमी अप्रत्याशित एव अवाछनीय रूप 
से होती है तो अत्यधिक लाभ या हानिकी दशाओं के कारण सम्पूर्ण आर्थिक क्रियाओं में 
अनिश्चितता उत्पन्न हो जाती है, जिससे उत्पादन आदि सम्बन्धी सभी दशाएं तथा योजनाये 
अस्त-व्यस्त हो जाती है। अर्थव्यवस्था के आर्थिक विकास पर अत्यधिक मुद्रा स्फीति [बढ़ती 
कीमतें] या मुद्रा सकुचन [घटती कीमतें| का हानिकारक प्रभाव पड़ता है और अर्थव्यवस्था के 
उत्पादन, वितरण, आय तथा रोजगार स्तर पर प्रतिकूल प्रभाव पड़ते है। मूल्य स्तर मे अप्रत्याशित 
परिवर्तन समाज के विभिन्‍न वर्गों को अनेक प्रकार से प्रभावित करता है, जिससे अर्थव्यवस्था का 
सामान्य आर्थिक विकास खतरे मे पड जाता है। अर्थव्यवस्था मे अत्यधिक बढ़ती हुई कीमतें आर्थिक 
विकास के लिए हानिकारक तथा अवाछनीय होती है। अत आर्थिक विकास और स्थायित्व के लिए 
यह आवश्यक है कि दोनों तरह की कीमतों के परिवर्तन को रोका जाय। सामान्यतया मुद्रा-स्फीति 
तथा सकुचन की दशाओं की मुद्रा तथा साख की मात्रा के आधार पर व्याख्या की जाती है। चूँकि 
मूल्यों भे परिवर्तन को सीधे पूर्ति के परिवर्तन से सम्बन्धित किया जाता है, अत मुल्य स्थिरीकरण 
हेतु मौद्रिक नीति का यह उद्देश्य होना चाहिए कि मुद्रा तथा साख की मात्रा के परिवर्तन द्वारा मूल्य 
में स्थायित्व हो। 


आर्थिक विकप्त के लिये मूल्य स्थायित्व वाछनीय है और इस कारण मूल्य मे अत्यधिक 
उतार-चढ़ाव को सदैव हानिकारक मानाजाता है। पर इस सम्बन्ध में मूल्य स्थायित्व का कया स्वरूप 
है, इसमे कोई सामान्य मत नहीं है। इस सम्बन्ध मे मूल्य परिवर्तन की निम्न तीन विशेष दशाओं का 
विश्लेषण किया जा सकता है * - 


। धीमी गति से बढ़ती कीमतें 

2 धीमी गति से गिरती कीमतें 

3 स्थिर कीमतें 

अधिकाश अर्थशास्त्रियों का यह मत है कि एक मद गति से बढ़ती हुई कीमतें अर्थव्यवस्था के 
लिये हानिकारक न होकर उत्पादन, रोजगार तथा आर्थिक सत्बद्धि के लिये आवश्यक है। यदि मुल्य 
स्तर मे ब्ृद्धि अत्यधिक नहीं है और यह नियत्रित रूप मे है तो इससे वांछित विकास तथा स्थायित्व 
को प्राप्त किया जा सकता है। इस तरह "यदि कीमतों की ब्रृद्धि को कम करके 2-3 प्रतिशत प्रतिवर्ष 
कर दिया जाय तो लगातार होने वाले मन्‍्द गति से इस मुद्रास्फीति का कोई खतरा नहीं रहता।"? 
मूल्यों का सामान्य गति से बढना अर्थव्यवस्था के उत्पादन, आय तथा रोजगार च्रृद्धि के लिये आवश्यक 


है। कीमतों की वृद्धि अर्थव्यवस्था मे उत्पादक तथा विनियोगकर्ता के दृष्टिकोण से अत्यन्त आवश्यक 
है और इस तरह आर्थिक विकास में सहायक है। 


इसके विपरीत कुछ अर्थशास्त्रियों का यह विचार है कि मूल्य स्तर मे कमी के द्वारा 
अर्थव्यवस्था का स्थायित्व अधिक वाछनीय है। यहाँ पर कीमतों का गिरने का तात्पर्य लगातार 
किसी दर से गिरना न हो कर वास्तव में उत्पादन की वास्तविक लागत मे गिरना है, जिसका 
लाभ उपभोक्ताओं को घटी हुयी मौद्रिक कीमतों केः रूपमे प्राप्त होना चाहिए। पर इस सम्बन्ध 
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मे अधिकाश अर्थशास्त्रियों का मत है कि लगातार मुद्रा सकुचन की स्थिति आर्थिक क्रियाओं को 
लगातार कम उत्पादन तथा कम रोजगार की दशाओं पर ले जायेगी। 20 


मुद्रा स्फीति तथा मुद्रा सकुचन की इन उपर्युक्त दशाओं के बीच अर्थव्यवस्था के स्थायित्व को 
स्थिर कीमत स्तर के आधार पर भी प्राप्त किया जा सकता है। यह स्थिति मुद्रा स्फीति तथा सकुचन 
की अत्यधिक व्रृद्धि सीमा से सम्बन्धित समस्याओं को दूर करती हुयी कुछ अन्य लार्भों को लिये हुए 
है। स्थिर कीमतों के कारण व्यपारिक अनिश्चतता दूर की जा सकती है और इससे आर्थिक क्रियाओं 
में वृद्धि अधिक तेजी से सम्भव है। पर यदि पूर्ण रोजगार की प्राप्ति के साथ कीमतों मे समान्य वृद्धि 
हो रही हो, तो यह बेरोजगारी तथा स्थिरकीमत स्तर से अधिक महत्वपूर्ण होगी। 


विनिमय दर के स्थायित्व को कायम बनाये रखना भी मौद्रिक नीति का एक उद्देश्य 
है। यदि किसी अर्थव्यवस्था मे लगातार निर्यात की तुलना मे आयात बढ़ रहे हों, जिससे विदेशी 
विनिमय की समस्या हो गयी हो तो ऐसी दशा में इसके अर्थव्यवस्था पर पडने वाले अन्य 
प्रभावों को रोकने के लिये यह आवश्यक है कि विनिमय दर मे स्थायित्व प्रदान किया जाय। 
विनिमय दर से अस्थायित्व के कारण अर्थव्यवस्था के उत्पादन, रोजगार तथा आर्थिक विकास पर 
प्रभाव पडता है। अत इन प्रभावों को दूर करने के लिये मौद्रिक नीति के लिये यह आवश्यक 
है कि विनिमय दर को स्थायी बनाया जाय। सामान्यतः मुद्रा नीति के उपयुक्त प्रयोग के 
सम्बन्ध मे यह कहा जाता है कि इसका प्रयोग अर्थव्यवस्था के बाहूय उददेश्यों को प्राप्त 
करने मेकरना चाहिये। घाटे के भुगतान सन्तुलन की स्थिति, पूँजी प्रवाह आदि के सम्बन्ध मे 
मौद्रिक नीति अधिक महत्वपूर्ण है। चूँकि अर्थव्यवस्था के इन बाहय क्षेत्रों का प्रत्यक्ष सम्बन्ध 


विनिमय दर से है, अत विनिमय दर के स्थायित्व के द्वारा मौद्रिक नीति भुगतान सन्तुलन के 
घाटे तथा पूँजी प्रवाह की समस्या का समाधान कर सकती है। विनिमय दरों मे होने वाली 
लगातार परिवर्तन से अन्तर्राष्ट्रीय व्यापार तथा विभिन्‍न देशों के बीच आर्थिक सम्बन्धों मे 
अनिश्चितता उत्फनन हो जाती है, जिससे व्यापार की दशा तथा मात्रा प्रभावित होती है। 
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विनिमय दर की अस्थिरता के कारण देश के आन्तरिक मुल्य पर भी प्रभाव पडता है और 
आन्तरिक तथा विदेशी क्षेत्रों मे सट॒टेबाजी प्रव्॒त्तियाँ आरम्भ हो जाती हैं। ऐसे देश जिनका अन्य 
देशों के साथ घाटे का भुगतान सन्तुलन है और जिनका बहुत सा विकाप्तात्मक आयात अन्य 
विकसित देशों से है, वहाँ विनिमय दर के परिवर्तित होते रहने पर अनेक आन्तरिक तथा 
बाहय समस्याये उत्पन्न हो जाती है। अत अर्थव्यवस्था की आन्तरिक तथा बाहूय स्थिरता के 
लिये यह आवश्यक है कि मौद्रिक नीति विनिमय दर को स्थायी बनाये। 


मौद्रिक नीति के अनेक उद्देश्यों मे एक उद्देश्य यह भी है कि अर्थव्यक्स्था मे मुद्रा 
को तटस्थ बनाया जाय। मुद्रा की तटस्थता का तात्पय यह है कि अर्थव्यवस्था की आर्थिक 
क्रियाओं पर मुद्रा का प्रभाव नहीं होना चाहिये। हेयक, हाट्रे तथा विक्स्टीड आदि अर्थशास्त्रियों 
का मत है कि अर्थव्यवस्था की अआर्थिक क्रियाओं मे उतार-चढ़ाव प्रधानतया मौद्रिक कारणों से 
होते है। मुद्रा की मात्रा इस तरह नियत्रित करना चाहिये कि रोजगार, उत्पादन तथा मूल्य स्तर 
पर इसके हानिकारक प्रभाव न पड सके। इस रूप मे तटस्थ मौद्रिक नीति का उददेश्य अर्थव्यवस्था 
के वास्तविक क्षेत्रों पर मुद्रा की मात्रा से पडने वाले हानिकारक प्रभावों तथा परिवर्तनों को दूर करता 
है। इसके अन्तर्गत मुद्रा की स्थायी मात्रा द्वारा अर्थव्यवस्था की आर्थिक क्रियाओं भे होने वाले 
अत्यधिक उतार-चढ़ाव को रोकना तथा मूल्य स्तर मे स्थायित्व प्रदान करता है। चूँकि अर्थव्यवस्था मे 
अप्रत्याशित मूल्य स्तरों मे वृद्धि या कमी का कारण प्रधानतया मुद्रा की मात्रा मे ही च्रद्धि या कमी है। 
अत तटस्थ मौद्विक नीति के अन्तर्गत मुद्रा की मात्रा को इस तरह अनुकूलतम्‌ तथा वांछनीय रूप मे 
बनाना चाहिये कि अत्यधिक बढ़ती हुई या घटती हुई कीमतें स्थायी बनायी जा सके। अर्थव्यवस्था मे 
आर्थिक विकास तथा स्थायित्व के लिये यह आवश्यक है कि मौद्रिक अधिकारी मुद्रा को अर्थव्यवस्था 
की आर्थिक क्रियाओं मे तटस्थ रखे। वर्तमान समय मे आर्थिक क्रियाओं मे मुद्रा का तटस्थ होना सम्भव 
नही है, जिसके कारण यह उदृदेश्य अब महत्वपूर्ण नहीं है। 


मौद्रिक नीति का अन्तिम प्रमुख उद्देश्य अर्थव्यवस्था के विभिन्‍न क्षेत्रों तथा वर्गों भे 
उत्पादन तथा आय के उचित व समान वितरण को प्राप्त करना है। किसी अर्थव्यवस्था मे 
व्याप्त आर्थिक असमानताये तथा आय का असमान तथा अनुचित वितरण अब आर्थिक नीति के 
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प्रमुख उद्देश्यों का विषय बनता जा रहा है, जिससे मौद्रिक नीति का यह भी उद्देश्य हो 
जाता है कि वह आर्थिक असमानता को दूर करे तथा आय के वितरण को समान तथा न्यायपूर्ण 
बनाये। वर्तमान समय के आर्थिक व सामाजिक विकास में आर्थिक विकास के साथ सामाजिक न्याय की 
समस्या के बढ़ते हुए महत्व के कारण अब सरकार तथा मौद्रिक अधिकारियों के लिये यह आवश्यक 
हो गया है कि अर्थव्यवस्था के सामान्य आर्थिक व सामाजिक हित के लिये आय की असमानता को 
दूर करते हुए वितरण की उचित व्यवस्था को स्थापित करे। 


वास्तव में किसी अर्थव्यवस्था के आर्थिक व सामाजिक विकास के लिये अन्य बहुत 
से उद्देश्य होते है। प्राकृतिक साधनों का सचयन, अधिक स्वतत्रता तथा सुरक्षा, अधिक प्रभावपूर्ण 
विदेशी नीति तथा साधनों को अधिक गतिशील बनने से सम्बन्धित उद्देश्यों मे मौद्रिक नीति का 
सहयोग अपेक्षित हैं। ऊपर हमने मौद्रिक नीति के अत्यन्त महत्वपूर्ण उद्देश्यों का ही विश्लेषण 
किया है, पर किसी देश की मौद्रिक नीति भे इन उद्देश्यों के साथ अन्य और उद्देश्य भी सम्मिलित 
हो सकते है। 


मौद्रिक नीति के इन उपर्डक्त विभिन्‍न उद्देश्यों के सम्बन्ध मे एक महत्वपूर्ण बात 
यह है कि इन उद्देश्यों मे यह आवश्यक नहीं है कि पारस्परिक मेल या सगति हो। सामन्‍्यतया इन 
उद्देश्यों भे पारस्परिक संघर्ष या विरोध होता है। अत मौद्रिक नीति के सचालन मे यह समस्या 
है कि एक उद्देश्य को प्राप्त करने भे दूसरे उद्देश्य की पूर्ति नहीं हो पाती। उदाहरण के लिये, 
यदि एक ओर मौद्रिक नीति अधिकतम उत्पादन तथा पूर्ण रोजगार प्राप्त करना चाहती है तो 
अर्थव्यवस्था मे आन्तरिक मूल्य स्थायित्व को नहीं प्राप्त किया जा सकता, क्योंकि उत्पादन और 
रोजगार बढ़ाने की प्रक्रिया भे मूल्य स्तर में वृद्धि स्वाभाविक है। इसी तरह मूल्य स्थायित्व तथा 
विनिमय दर मे स्थायित्व को एक साथ प्राप्त करना कठिन है, क्योंकि इन उद्देश्यों भे मेल नहीं है। 
साथ ही साथ यदि अर्थव्यवस्था आर्थिक सृद्धि को बढ़ाने मे लगी है तो यह पूर्ण रोजगार से या कीमत 
स्थिरीकरण उद्देश्य से मेल नहीं खाता। यदि उत्पादन तथा आर्थिक सबृद्धि की मात्रा को बढ़ाने के 
लिये एक ओर विकसित पूजी प्रधान विधियों का प्रयोग किया जाता है तो दूसरी ओर श्रम की दशा 
भें बेरोजगारी की समस्या उत्पन्न हो जाती है। इसी तरह यदि समाज मे वितरण की न्यायपूर्ण 
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व्यवस्था तथा आर्थिक असमानता को दूर करने का प्रयास किया जाता है तो तीव्र आर्थिक विकाप्त 
सम्भव न हो सकेगा। इससे स्पष्ट है कि मौद्रिक नीति के विभिन्‍न उद्देश्यों भे पारस्परिक 
सगति नहीं है। इस असगति के कारण ही किसी अर्थव्यवस्था मे समयसमय पर अलग-अलग 
उद्देश्यों को लिया जाता है। यद्यपि इन विभिन्‍न उद्देश्यों मे सगति स्थापित करना असभव 
नही है, फिर भी एक साथ सारे उद्देश्यों को प्राप्त करना कठिन है। यही कारण है कि एक 
अर्खविकसित देश सामान्यतया रोजगार के कम स्तर पर भी आर्थिक सबृद्धि की दर को बढ़ाने 
मे रूचि रखता है, क्योंकि इनदेशों की अनेक आर्थिक एवं सामाजिक समस्याओं का समाधान 
आर्थिक विकास की वृद्धि भे ही सभव है। इसके विपरीत एक विकसित अर्थव्यवस्था मे यह 
सभव है कि उत्पादन तथा रोजगार वृद्धि की दर के साथ-साथ बाहुय तथा आन्तरिक स्थायित्व 
को भी प्राप्त किया जा सके।“' 


अर्द्धविकसित अर्थव्यवस्था मे इन विभिन्‍न उद्देश्यों मे सगति प्राप्त करने के लिए यह 
आवश्यक है कि आर्थिक नियोजन के अन्तर्गत अर्थव्यवस्था की विभिन्‍न नीतियों में मेल स्थापित 
किया जाय। इस बात को मूल्य एव रोजगार मे एक साथ सम्बन्ध देख कर विश्लेषित किया 
जा सकता है। 


यहाँ पर हम पूर्ण रोजगार एवं मूल्य वृद्धि के पारस्परिक विसगति को स्पष्ट करेगे। 
पूर्ण रोजगार तथा मूल्य मे स्थायित्व का उद्देश्य अर्थशास्त्रियों व अन्य लोगों भे मान्यता प्राप्त 
है। परन्तु अधिकाश अर्थशास्त्रियों का यह मत है कि इन दोनों उद्देश्यों को एक साथ प्राप्त 
नहीं किया जा सकता। क्स्तुत ये दोनों उद्देश्य एक दूसरे के विरोधी हैं, अत इनमे से केवल 
एक उद्देश्य की प्राप्ति का चुनाव किया जा सकता है। इस बात को सक्षेप भे इस तरह से 
देखा जा सकता हैं कि यदि हम अर्थव्यवस्था की बेरोजगारी की दशा से आरम्भ करे और यह 
मानते हुए कि मूल्य निम्न स्तर पर है तथा व्यापारिक क्रियाओं का पुनरूद्धार की दशा है तो 
इसका पहला प्रभाव यह होगा कि उत्पादन तथा रोजगार मे वृद्धि होगी। यह सभव है कि 
साथ-साथ मूल्य में वृद्धि न हो। पर जैसे-जैसे अर्थव्यवस्था मे विस्तार होता जाता है, उत्पादन 
कला अल मा नह जलकर मी वकिलीर अल मल कर हलक कम नकल लिप नम मन शिलिट न मनिनिशिमिशभिनिनमकिशिि मिशन नी 
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एवं रोजगार वृद्धि मे अवरोध उत्पन्न होने लगते है और मूल्य मे भी वृद्धि होने लगती है। 
जितना अधिक हम पूर्ण रोजगार के समीप पहुचेंगे, उतना अधिक मूल्य मे वृद्धि होगी। 


इस स्थिति को चित्र 2। भे दिखाया गया है। चित्र भे यदि हम मन्दी की दशा # 
से प्रारम्भ करते है तो पूर्ण रोजगार की दशा मे तभी पहुचते है जब अपेक्षाकृत अधिक तीत्र 
मूल्य वृद्धि 8 के रूप में होती है। यदि इस उँचे स्तर पर हम मूल्य मे स्थायित्व चाहते है 
तो हम यह पायेगे कि रोजगार की स्थिति ०८ की ओर गिरने को होगी। बिन्दु 0 पर 
पुन॒ पूर्ण रोजगार प्राप्त किया जा सकता है, बशर्तें मूल्य मे पुन वृद्धि हो। छ बिन्दु की ओर 
रोजगार मे कमी को रोकने के लिए मूल्य मे लगातार वृद्धि # की ओर होनी चाहिए। मौद्रिक 


नीति के विभिन्‍न उद्देश्यों भे इस तरह विसगति तथा पारस्परिक विरोध के कारण इसके 
94 





रोजगार _ रोजगार 
क्रियान्वयन में अनेक रूकाबटे या अवरोध उत्पन्न हो जाते है। अत मौद्रिक नीति के उद्देश्यों को 


प्राप्त करने भे क्रियान्वयन प्रक्रिया भे आने वाले प्रमुख अवरोधों को स्पष्ट कर देना आवश्यक होगा। 


2.4 मौद्रिक नीति के अवरोध 


मौद्रिक नीति के उद्देश्य तथा इसके कार्य क्षेत्र और सामर्थ्यता सम्बन्धी दिये गये 
विश्लेषण से दो महत्वपूर्ण बातें उल्लेखनीय है। प्रथम, यह कि मौद्रिक नीति के उद्देश्य उन 
व्यक्तियों द्वारा निर्धारित किये जाते है, जो किसी देश मे अधिकारी या सत्ता से सम्बन्धित है। 
अत अर्थशास्त्रियों और मौद्रिक सैद्धान्तिकों के लिये निर्धारित उद्देश्य एक प्रकार से दिये हुये 
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आकडे के रूप मे होते है। देश के केन्द्रीय बैंक उन उददेश्यों पर कोई प्रश्न या आपत्ति न 
करके उनके सहयोग हेतु होते है। दूसरा, यह कि ये उद्देश्य आपस में एक दूसरे के सगत 
नही होते।:2 ये बहुत ही उलझनपूर्ण है, अल्पकाल मे ये परस्पर प्रत्यक्ष रूप से विरोधी हो 
सकते है और केवल समन्वय के द्वारा ही दीर्घ काल मे इनमें सनन्‍्तुलन की स्थिति प्राप्त की जा 
सकती है। उद्ाहरणार्थ यदि कोई देश अपने आर्थिक विकप्त को अधिकतम करने की दृष्टि से 
उत्पादक वस्तुओं की अधिकतम मात्रा और उपभोग वस्तुओं की कम मात्रा उत्पन्न करता है तो 
व्यवस्था में स्फीतिकारी दशाए उत्पन्न हो जाती है। परिणामत मूर्ल्यों मे स्थायित्वता प्राप्त 
करने का उद्देश्य कठिन हो जाता है और इसी तरह यदि कोई देश उत्पादन मे पूँजी प्रधान 
विधियों पर अधिक जोर देता हैं तो रोजगार उस दर से सुजित न हो सकेगा, जिससे देश मे 
पूर्ण रोजगार के उद्देश्य को प्राप्त किया जा सके। इसी तरह यदि आय एवं सम्पत्ति के समान 
वितरण के उद्देश्य को लिया जाय तो यह सर्वमान्य विचारधारा कि आय मे असमर्थता का 
अभिप्राय लाभ-कर्ताओं मे अधिक आय से है। अर्थव्यवस्था के समृद्धि दृष्टिकोण से यह आवश्यक है 
कि लाभ-प्राप्त-कर्ताओं की आय मे अधिक बव्ृद्धि हो, न कि उपभोक्ताओं की आय मे, क्योंकि 
लाभ-कर्ता ही विनियोग दर, उत्पादन दर, रोजगार दर और आर्थिक दर मे वृद्धि करते है। अत 
किसी सरकार के लिये यह बहुत ही कठिन कार्य है कि सारे उददेश्यों को एक साथ प्राप्त कर सके। 
अत यहाँ यह महत्वपूर्ण होगा कि सरकार किसी समय प्राथमिकता के आधार पर कुछ उद्देश्यों 
को प्राप्त करे और किसी दूसरे समय दूसरे उद्देश्य को। उदाहरण के लिये अल्प विकसित देशों मे 
यह चुनाव पहले उच्च आर्थिक विकास प्राप्त करने से हो न कि रोजगार वृद्धि और समान आय 
वितरण से, जबकि एक विकसित देश की सरकार आर्थिक विक्त के तीव्र गति के साथ रोजगार स्तर 
एवं आन्तरिक तथा बाह॒य क्षेत्रों मे स्थायित्वता को प्राप्त कर सकती है। इस तरह मौद्रिक नीति के 
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विभिन्‍न उद्देश्यों मे समन्वय एवं सगति प्राप्त करना असम्भव नहीं है, किन्तु ऐसे समन्वय एव्र सगति 
के लिये आवश्यक है कि प्रतिस्पधी आर्थिक व्यवस्था के स्थान पर उपयुक्त आर्थिक प्रष्ठभूमि उत्पन्न 


की जाय। 


इसी तरह मौद्रिक नीति के क्रियान्वयन मे पूर्ण क्षमता स्तर पर उत्पादन और समृद्धि 
के साथ मूल्य स्तर भे स्थायित्वता उद्देश्य के सम्बन्ध भे कई सरचनात्मक अवरोध उत्पन्न 
होते है। ऐसे अवरोधों का एक समूह स्थिर स्फीतिकारी दशा से सम्बन्धित है और दूसरा लागत 
वरत्षि शक्तियों के क्रियान्वयन से सम्बन्धित है |जहा तक स्थिरावस्था स्फीतिकारी दशा का 
सम्बन्ध है, वह ऐसी दशा को निर्देशित करता है, जिसमे स्फीति के साथ-साथ अर्थव्यवस्था मे 
अतिरिक्त क्षमता मे ब्रृछ्धे हो रही हो। ऐसी स्थिति मे समग्र माग, उत्पादन से अधिक होता है 
और मूल्यों मे वृद्धि के फलस्वरूप बेरोजगारी की दशा विद्यमान रहती है। इस तरह जैसा कि 
फिलिप्स मॉडल मे मुद्रा स्फीति दर और बेरोजगारी दर को साथ-साथ स्पष्ट किया गया है। वह 
अर्थव्यवस्था मे उद्देश्यों के चुनाव के सामने इस समस्या के रूप में उत्पन्न होता है कि 
अर्थव्यवस्था भे किसी निश्चित दर से बेरोजगारी दूर करने के लिये कितनी मुद्रा-स्फीति की दर 
बढ़ानी पड़ेगी। इसी तरह मुद्रा स्फीति की एक निश्चित दर को कम करने के लिये कितनी | 
बेरोजगारी दर भे वृद्धि करनी पड़ेगी।““ 

इसी तरह अर्थव्यवस्था के सरचनात्मक अवरोधों मे लागत ब्रद्धि स्फीतिकारी दशाओं 
का उत्पन्न होना, जो मुख्य रूप से आयातित वस्तुओं और सेवाओं के बढ़े हुये मूल्यों से सम्बन्धित है। 
इस तरह से यदि आवश्यक आयारतों का मूल्य जैसे, तेल, पूँजीगत वस्तुए, स्पेयर पार्ट्स, आवश्यक 
कच्चे माल और कुछ उपभोग वस्तुए, खाद्य तेल आदि का मूल्य बढ़ जाय तो इस तरह से देश मे 
स्फीतिकारी दशाओं मे वृद्धि हो जाती है। इसी तरह लागत ब्रद्धि स्फीतिकारी दशाओं का प्रसार 
प्रशासनिक कीमतों भे ब्रद्धि से होता है। इस तरह बढ़ी हुयी प्रशासनिक कीमतें सामान्य मूल्य स्तर 
को बढ़ाने मे सहायक होती है। 
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कभी-कभी यह तर्क दिया जाता है कि मौद्रिक नीति अल्प विकसित देशों में अप्रभावकारी 
होगी, जहाँ बडी मात्रा मे श्रम शक्ति बेरोजगार है तथा यह नीति सम्पन्न देशों भे मन्‍्दी की अवस्था 
मे अधिक प्रभावी होगी। देश मे तरलता जाल की स्थिति और विनियोग फलमनों का ब्याज से बेलोच 
होने की दशा ऐसी स्थिति उत्पनन कर सकती है, जहाँ मौद्रिक नीति गैर महत्व की हो, किन्तु अल्प 
विकसित देशों के सन्दर्भ भे ऐसी दृढ़ धारणा गलत हो सकती हैं कि लोब बड़ी मात्रा मे अनुपयुक्त 
मुद्रा शेषों को अपने पास रखें। क्स्तुत विनियोग वित्त हेतु यहाँ एक सक्रिय माग होती है और इन 
अल्प विकसित देशों मे पूँजी पर प्रतिफल दरे ऊँची होती है।/ परन्तु मौद्रिक नीति वास्तविक 
शक्तियों को उत्पन्न करने मे बहुत महत्वपूर्ण नहीं हो सकती है और देश के उत्पादक कार्यों मे गैर 


कुशलता और अभाव को समाप्त नहीं कर सकती। 


अल्प विकसित देशों मे एक बडे गैर मौद्रिक क्षेत्र की स्थिति के कारण मौद्रिक नीति 
सीमित हो जाती है। भारतीय अर्थव्यवस्था का लगभग एक तिहाई क्षेत्र गैर मौद्रीकृत है। यहाँ 
कृषि उत्पादन का बहुत बड़ा भाग प्रायः बाजारी स्थिति का न होकर जीवन निवहि हेतु है। 
इन देशों के बहुत से ग्रामीण क्षेत्रों मे अब भी वस्तु लेन -देन प्रथा विद्यमान है और इस तरह 
यहाँ सम्पूर्ण आर्थिक क्रियाओं का एक महत्वपूर्ण भाग मौद्रिक नीति के क्षेत्र के परे है।" इस तरह 
यहाँ पर यह स्पष्ट किया जा सकता है कि ऐसे देशों मे ब्याज दर को निम्न रखने का 
उद्देश्य मौद्विक नियत्रणों के क्रियान्वयन पर गम्भीर बाधक सिद्ध होता है और मुद्रा स्फीति 
दरके नियत्रण पर प्रतिकूल प्रभाव डालता है। इसी तरह यदि सरकार निम्न ब्याज दर की नीति 
को छोड़ दे तो सार्वजनिक ऋणों की सेवा लागत मे वृद्धि हो सकती है। इसका अभिप्राय ऊँचे 
कर से होगा, जिसका परिणाम कुछ आर्थिक हानि से होगी, क्योंकि इससे साधनों के निर्धारण 
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की कार्य-क्षमता कम होती है। इसी तरह निम्न ब्याज दर ५ ४ 
दिखाया जा सकता है और इसके लिये मौद्रिक अधिकारियों को साख प्रसारें: आर-ब्अर्वरोध और 


वास्तविक ब्याज दरों के आधार पर बचत को प्रोत्साहित और ऋण देय वित्त के उत्पादन 





निर्धारण पर बल दिया जाता है।“? 


उपरोक्त से यह स्पष्ट होता है कि वास्तविक ब्याज दर, जो प्राकृतिक या सस्थति 
ब्याज दर के समकक्ष हो, वह वांछित विकास एवं स्थायित्वता के लिये आवश्यक है। इस तरह 
इन देशों भे ब्याज दर, खुले बाजार की क्रियाए बहुत अधिक प्रभावी न होकर सीमित प्रभाव से 
सम्बन्धित है। इस सम्बन्ध भे गुनार मिर्‌डल ने यह सुझाव दिया कि महत्वपूर्ण रूप से ऊँची 
ब्याज दर के साथ अर्थव्यवस्था मे हर तरह के नियत्रणों का समाप्त करना, पश्चिमी एशिया 
के देशों से पूँजी अभाव की स्थिति के साथ अधिक सगत होगा और अर्थव्यवस्था को पूँजी के 
प्रयोग हेतु प्रेरित करेगा। यह विदेशी पूँजी के अन्त प्रवाह को त्वरित करेगा और उत्पादक 


ला 


किसी देश के आर्थिक नीति के महत्वपूर्ण अग के रूप मे मौद्रिक नीति, विकास्त 
आवश्यकताओं मे मुद्रा के समायोजन, प्राथमिक क्षेत्रों और उद्देश्यों मे वित्त प्रवाह के सचालन 
तथा आर्थिक क्रियाओं के विशिष्ट क्षेत्र भे सस्थागत साख और अन्य सुविधाओं द्वारा देश के 
आर्थिक विकास एवं स्थायित्वता मे महत्वपूर्ण भूमिका अदा करती है। मोटे तौर पर मौद्रिक 
नीति उन उपायों से सम्बन्धित है, जो देश के केन्द्रीय बैंकिग मौद्रिक अधिकरियों द्वारा साख 
की उपलब्धता एवं लागत को नियत्रित करने से ली जाती है। मौद्रिक एवं साख नीति पांच 


रूपों भे आन्तरिक बजट को सगठित करेगा। 


2-5 मौद्रिक नीति के उपकरण 


अन्तरपरस्परीय कारकों पर आधारित है अर्थात्‌ साख की उपलब्धता, मुद्रा की म्मान्ना ऋण की 
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लागत पूँजी, आदेयों की कीमतें तथा अर्थव्यवस्था की सामान्य तरलता। “72 देश के प्रथम पचवर्षीय 
योजना मे भी अनुकूलतम लक्ष्यों को प्राप्त करने मे तथा उपलब्ध ससाधनों के पूर्ण प्रभावी प्रयोग 
मे मौद्रिक एव साख नीति को एक शक्तिशाली उपकरण के रूप मे माना गया है।“? एक 
विकसित अर्थव्यवस्था मे मौद्रिक नीति के उपकरर्णों का क्रियान्वयन सुनियत्रित पक्ष से सम्बन्धित 


है, जबकि भारत जैसे विकासशील देशों भे इनका सम्बन्ध नियत्रणात्मक पक्ष से है।” 


इस तरह मौद्रिक नीति के क्रियान्वयन में दो पक्ष निहित है। पहला, धनात्मक पक्ष, 
जो साख और बचरतों को बढाने के सम्बन्ध मे प्रोत्साहन से सम्बन्धित है। दूसरा,नकारात्मक 
पक्ष, जो साख प्रसार के नियत्रण से सम्बन्धित है। वस्तुत मौद्रिक नीति के उपकरणों का 
सचालन एव क्रियान्वयन राष्ट्र के परिप्रेक्ष्य भे आर्थिक वातावरण पर आधारित है। इस दृष्टिकोण से 
भारत मे मौद्रिक नीति मुद्रा एव साख के प्रोत्साहन तथा नियत्रण दोनों से सम्बन्धित है। भारत जैसे 
विकासशील देशों मे मौद्रिक नीति अर्थव्यवस्था के मौद्रीकृत प्रक्रिया मे सहयोग से सम्बन्धित हैं। इसमे 
विनियोग तथा उत्पादन मे मुद्रा एव साख का प्रवाह के नियत्रण से सम्बन्धित है। इस तरह बस्तुत 
मौद्रिक नीति की प्रभावकरिता मुद्रा एव साख नियत्रण के उपकरणों पर आधारित है। इस सम्बन्ध मे 
भारत के केन्द्रीय बैंक की परिवर्तित भूमिका प्रथम पच वर्षीय योजना से ही महत्वपूर्ण रही है।?' 
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मौद्रिक नीति के अतिमहत्वपूर्ण और विशिष्ट रूपों मे प्रयुक्त उपकरण मोटे तौर पर 
बैंक -दर, खुले बाजार की क्रियाए, आरक्षित अनुपात कोष में परिवर्तन, घाटे की वित्त व्यवस्था, 
रिजर्व बैंक की विकास बैंकों को दिये गये साख की उपलब्धता तथा लागत में परिवर्तन , बैंकों 


के वैधानिक तरलता अनुपात में परिवर्तन, चयनात्मक साख नियत्रण एव नैतिक दबाव आदि है। 


मौद्रिक नीति के उपकरणों भे मौद्रिक नियत्रण की सरकारी उपकरण, घाटे की वित्त 
व्यवस्था से सम्बन्धित है। यहाँ पर हम योजना आयोग तथा चक्रवती कमेटी रिपोर्ट [॥985] 
मे प्रयक्‍क्त घाटे की क्त्ति व्यवस्था के अर्थ को लेते हुए विश्लेषण कर सकते है। मौद्रिक 
नियत्रण के एक उपकरण के रूप में घाटे की वित्त व्यवस्था के योगदान परीक्षण हेतु हम 
उच्च अर्घ मुद्रा तथा मुद्रा पूर्ति भे गुणक प्रभाव द्वारा वृद्धि को देखते हैं। अब इस तरह यदि 
घाटे की वित्त व्यवस्था के द्वारा सरकार एक ऊँची दर से मुद्रा पूर्ति मे वृद्धि चाहती है तो 
इसे ऊँचे दर से बजट मे घाटा दिखाना पडता है, किन्तु यदि सरकार मुद्रा पूर्ति दर मे धीमी 
वृत्टि चाहती है तो तुलनात्मक रूप से बजट का घाटा कम होना चाहिये। सरकार के लिये यह 
उपाय करना बहुत कठिन हो सकता है, क्योंकि इसके लिये या तो अन्य स्रोतों जैसे, बढ़े हुये 
सार्वजनिक ऋण आदि से आय प्राप्त करनी होगी या व्ययों मे कमी करनी होगी। दोनों ही 
दशाओं मे देश के कुछ न कुछ लोगों पर इसका हानिकारक प्रभाव पडेगा। फलत जनता के 
विरोध एवं अन्य स्थितियों के बचाव से सरकार घाटे की वित्त व्यवस्था का सहारा लेती है। 


जहाँ तक बैंक -दर का प्रश्न है यह वह दर है, जिस पर केन्द्रीय बैंक अपने समस्त 
अग्रिमों एव अन्य भुगतानों को करती है। दूसरे शब्दों भे यह केन्द्रीय बैंक से पूरी बैंकिंग 
व्यवस्था द्वारा ऋण लेने की लागत है। इस दर मे परिवर्तन द्वारा केन्द्रीय बैंक अपने ऋण की 
लागत, साख की माग तथा व्यापारिक बैंकों की क्रणों मे परिवर्तन करता है, क्योंकि मुद्रा बाजार 
भें बैंक दर तथा अन्य अल्पकालीन मौद्रिक ब्याज दरो मे महत्वपूर्ण सम्बन्ध होता है। मोटे तौर 
पर इस उपकरण का प्रभाव विनियोग एव साहसोद्यमियों के प्रत्याशाओं और लाभकारिता तथा 
नये विनियोग हेतु साख की माग पर पडता है। इसी तरह वित्तीय सस्थाओं के साख राशिनिग 
नीति को भी प्रभावित करती है। इस दर का प्रभाव सरकारी बाड दरों तथा प्रतिभूतियों के 


85438 


विक्रय को भी प्रभावित करता है। जैसा कि हाट्रे ने यह सुझाव दिया कि केन्द्रीय बैंक को इस 
बैंक दर को वाछित स्तर तक बढाने से नहीं रोकना चाहिये और इस दर द्वारा वास्तविक 
प्रभावकारिता प्राप्त की जा सकती है।> वर्तमान समय में बैंक दर के प्रभावकारिता के सम्बंध 
में बहुत विवाद रहा है। यहाँ तक कि रेडक्लिफ कमेटी ने भी मिश्रित प्रतिक्रिया व्यक्त की 
थी।> परन्तु बैंक दर का दूसरा पक्ष विशेष महत्व का है और भारत जैसे विकाप्तशील देश, 
जहाँ नियोजित व्यवस्था मे सार्वजनिक क्षेत्र का महत्वपूर्ण योगदान है, वहाँ विनियोग को 
प्रभावित करने मे यह एक शक्तिशाली उपकरण सिद्ध होता है। किन्तु अपने आपमे ब्याज दर 
और इसकी प्रभावकारिता बहुत सीमित है और अनेक कारक इसके प्रभाक्‍कारिता को सीमित 
करते है। 


मौद्रिक नीति के दूसरे महत्वपूर्ण उपकरण का सम्बन्ध केन्द्रीय बैंक के खुले बाजार 
की क्रियाओं से सम्बन्धित है। इस क्रिया का अभिप्राय रिजर्व बैंक द्वारा लोगों तथा अन्य बैंकों 
से सरकारी प्रतिभूतियों के क्रय एवं विक्रय से है। सरकार के बैंक तथा सार्वजनिक ऋण के 
व्यवस्थापक होने की दृष्टि से रिजव बैंक सरकार के सभी क्रणों एवं प्रतिभूतियों को खरीदता 
है और अपने स्तर पर बाजार मे इन्हे विक्रय हेतु प्रस्तुत करता है। इस क्रिया द्वारा खुले 
बाजार मे रिजव बैंक द्वारा प्रतिभूतियों के क्रय से मुद्रापूर्ति तथा उच्च अर्घ मुद्रा की मात्रा बढ़ 
जाती हैं और प्रतिभूतियों के विक्रय से यह मात्रा घट जाती है। विकसित देशों अमेरिका, 
इग्लैण्ड आदि में खुले बाजार की क्रिया मौद्रिक नीति के सर्वोच्च कुशल उपकरण माने जाते 
हैं। इन क्रियाओं को कुछ अप्रत्यक्ष प्रभाव भी ब्याज दरों के परिवर्तन, ऋण लेने और भुगतान 
क्रियाओं आदि पर पड़ता है। किन्तु भारत मे रिजर्व बेंक द्वारा खुले बाजार की क्रियाएं मौद्रिक 
नियत्रण का एक शक्तिशाली उपकरण नहीं रहा है। इसके प्रभावी होने के लिये कम से कम 
तीन दशाओं का होना आवश्यक है। प्रथम, सरकारी प्रतिभूतियो का बाजार विकसित एवं 
सुसगठित हो। दूसरा, केन्द्रीय बैंक प्रतिभूतियों के क्रय और विक्रय का पर्याप्त शक्ति रखता 





20 ७ ९७ पसठ्थभ़्र2:७९७५ , 4-70 076 वा0 076५ , 7,07507 , 4967, 
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हो तथा तीसरा, केन्द्रीय बैंक इन क्रियाओं का सम्पादन में अन्य महत्वपूर्ण आधारों पर अप्रभावी न 
हो सके। भारत मे केवल दशा, जिसमे रिजर्व बैंक को प्रतिभूतियों के क्रय-विक्रय का पर्याप्त अधिकार 
है, पायी जाती है। भारत मे इस क्रिया का तुलनात्मक महत्व सार्वजनिक ऋण व्यवस्था क परिप्रेक्ष्य 
में सीमित हो जाता है। रिजर्व बैंक मोटे तौर पर इस क्रिया का प्रयोग सरकार के बढ़ते हुये ऋण 
कार्यक्रमों मे करती है। भारत में बढ़ते हुये ऋण प्रबन्ध का उद्देश्य खुले बाजार की क्रिया और 
इसके प्रभाव को सीमित कर देता है। 


मौद्रिक नीति के एक दूसरे महत्वपूर्ण उपकरण के रूप मे आरिक्षतों से परिवर्तन से , 
सम्बन्धित है। प्रायः सभी बैंक अपने कुल आदेयों का निश्चित प्रतिशत नगदी के रूप मे 
रखते है। प्रथमत वैधानिक आरक्षितों को पूरा करने के लिये दूसरे अपने दिन प्रतिदिन के 
नगद भुगतान हेतु। बैंकों के ये आरक्षित वाछित आरक्षित तथा अतिरिक्त आरक्षित के रूप में 
होते है। वांछित आरक्षित बैंकों द्वारा वे नगद शेष है, जिन्हे बैंकों को वैधानिक रूप से रिजर्व 
बैंक के पास रखना पडता है। इस तरह रिजर्व बैंक को अन्य बैंकों पर तीन से पन्द्रह प्रतिशत 
नगद आरक्षित अनुपात रखने का अधिकार है। इन वांछित आरक्षितों के अलावा बैंक अतिरिक्‍त 
आरक्षितों को भी अपने पास रखते है, जो वाछ्धित आरक्षित के अतिरिक्त होते है। इन्हीं 
आरक्षितों द्वारा वे अपने जमा -कर्ताओं के भुगतान करते है। नियत्रक के रूप मे आरक्षित अनुपात 
का परिवर्तन मुद्रापूर्ति की मात्रा को प्रभावित करता है और केन्द्रीय बैंक इन आरक्षितों के 
दरों मे परिवर्तन करके मुद्रा प्रसार एव सकुचन की स्थिति उत्पन्न कर सकते है। इस तरह 
नगद आरक्षित अनुपात मे कमी द्वारा मुद्रा पूर्ति मे वृद्धि और इसकी वृद्धि द्वारा मुद्रापूर्ति भे 
कमी लायी जा सकती है। यह सामान्य धारणा है कि खुले बाजार की क्रिया की तुलना मे 
आरक्षित अनुपात उपकरण कम प्रभावी है। इसमे सदस्य बैंकों के अपने पोर्टफोलियो व्यवस्था मे 
परिवर्तन करना पडता है, जिससे बैंकिग क्रियाओं भे अस्थिरता उत्पन्न हो सकती है। इस 
स्थिति मे अन्य सदस्य बैंकों द्वारा निर्देश का समयानुसार पालन न करने पर तथा केन्द्रीय बैंक 
को अन्य स्रोतों से क्षतिपूरक ऋणों की वृद्धि के द्वारा तथा अन्य बैंकों के द्वारा बढ़े हुए एव 
क्षतिपूरक सरकारी प्रतिभूतियों के विक्रय आदि द्वारा इस उफ्करण का प्रयोग सीमित हो जाता 
है।बैंकों तथा विकाप्त बैंकों को रिजर्व बैंक साख की उपलब्धता तथा लागत मे परिवर्तन भी 
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मौद्रिक नीति का एक उपकरण है। मुद्रा पूर्ति सिद्धात्त विश्लेषण में हम स्पष्ट कर चुके है 
कि बैंकों को रिजर्व बैंक की साख द्वारा उच्च अर्घधमुद्रा [एच मे विस्तार करता है। रिजव॑ बैंक 
की मोटे तौर पर दो रूर्पों भे साख प्रदान करता है। पहला, मान्य प्रतिभूतियों के आधार पर 
अग्रिमों के द्वारा तथा दूसरे उनके बिलों के बटुटा [डिस्काउट[ के द्वारा। बैंकों को यह साख 
प्रथणत उनके परपरागत बैकों के कार्यों के सम्पादन हेतु तथा दूसरे कुछ नये नीति उद्देश्यों 
के प्रोत्साहन हेतु दिया जाता है। इसी के साथ-साथ रिजर्व बैंक इन बैंकों को व्यस्त मौसमी वित्त भी 
प्रदान करता है। बैंकों के अतिरिक्त रिजव बैंक अन्य विकास बैकों को भी साख प्रदान करता है। 
मौद्रिक नीति के सम्बन्ध मे रिजर्व बैंक के द्वारा विक्त बैंकों को प्रदत्त साख उच्च अर्घ 
मुद्रापूर्ति मे वृद्धि हेतु महत्वपूर्ण भूमिका अदा करती है। किन्तु इस साख द्वारा मुद्रा प्रसार की 
अधिक सभावना रहती है। 


मौद्रिक नीति के विशेषकर वर्तमान समय मेसंवैधानिक तरलता अनुपात [3 +3, छए | 
एक महत्वपूर्ण उपकरण के रूप में उत्पन्न हुआ है। समग्र मौद्रिक नियत्रण मे यह प्रत्यक्ष 
कार्य करने की तुलना मे अप्रत्यक्ष रूप से कार्य करती है, जिससे मौद्रिक नियत्रण मे इसके 
योगदान का सही परीक्षण नहीं किया जाता। इस विधि का प्रधान योगदान व्यापारिक क्षेत्र और 
सरकारी क्षेत्र के बीच बैंक साख के आवटन से है। इस सम्बन्ध मे इसी विधि के कार्यशीलता 
के दो रूप है। प्रथमत , रिजव बैंक से सरकार द्वारा लिये गये ऋणों को प्रभावित करके और 
दूसरा, बैंकों द्वारा सरकारी प्रतिभूतियों की स्वतत्रता को प्रभावित करके। इन दोनों दशाओं मे 
उच्च अर्घ मुद्रा का सृजन प्रभावित होता है और इस तरह मुद्रा पूर्ति का परिवर्तन भी प्रभावित 
होता है। भारत में बैंक न केवल नगद आरक्षितों से सम्बन्धित है, अपितु वे वैधानिक तरलता 
अनुपात से भी सम्बन्धित है। इस वैधानिक तरलता अनुपात के अन्तर्गत प्रत्येक बैंक को वैधानिक रूप 
से अपनी कुल माग तथा समय आदेयों का एक निश्चित न्यूनतम अनुपात रखना पड़ता है। इस तरह 
वैधानिक तरलता अनुपात | 5 +, ४ | को निम्न समीकरण के रूप में दिखाया जा सकता है - 


जि जज 
&0एऐ + तन नी लाना 


[, 
जहाँ. एए 5 अतिरिक्त आरक्षित, 


$0/+5% 


7' 5 सरकारी तथा अन्य स्वीकृत प्रतिभूतियाँ 
मैं विनियोंग, 


अन्य बैंकों के साथ चालू खातें का शेष, 


() 
88, 
॥ 


ए, ूई कुल माँग ओर समय आदिय 
भारत मे वैधानिक तरलता अनुपात मौद्रिक नीति का एक परिवर्तनशील उपकरण नही रहा है ओर सामान्यतः 


इसका प्रयोग ऊध्वमुखी परिवर्तन से सम्बन्धित रहा है। 
भारत मे वैधानिक तरलता अनुपात प्रथम बार |950 में लागू किया गया और यह 20प्रति- था। 


इसके बाद यह लगभग पन्द्रह वर्षों तक इसी प्रतिशत तक बना रहा और ।%4 मे इसे बढ़ाकर 
25'प्रतितक कर दिया गया। पुन ॥970 मे इसे बढ़ा कर 37. प्रतिशत कर दिया गया। जनवरी-मार्च; 
।॥993 में वैधानिक तरलता अनुपात लगभग 37 85 प्रतिशत था,इसमे 2 5 प्रतिशत की कटोती की गयी। 


पुन अक्टूबर, ॥993 मे 2 5 प्रतिशत की कमी करके 37 25 प्रति० से 34 75 प्रति० कर दिया गया । 


उप्कत मुद्रा साख के परिमाणात्मक उपकरणों के साथ-साथ मौद्रिक नीति के कुछ चयनात्मक 
नियत्रण विधिया भी है। मुद्रा और साख का कुछ विशिष्ट उद्देश्य और क्षेत्र के साथ नियत्रण 
चयनात्मक या गुणात्मक साख कहा जाता हैं। जिसमे कुल साख तथा मुद्रा की मात्रा के स्थान पर 
साख का वितरण भी क्षेत्रानुसार निर्धारण किया जाता हैं। ये चयनात्मक विधिया सामान्यत प्रतिभूति 
उन्मुख होती है। यदि अर्थव्यवस्था मे व्यापारिक और विनियोगर्ता बैंक वित्त पर आधारित न हों 
आधारित न हों और उनके अन्य वित्त के स्त्रोत हों तो चयनात्मक साख विधियों का प्रभाव कम हो 
जाता है। इससे यह स्पष्ट होता है कि ये विधियाँ परिमाणात्मक साख विधियों के सहयोगी के रूप 
में प्रयकात की जा सकती है। भारत में इन विधियों को प्रथमत ॥956 मे प्रयोग किया गया था। तब , 
से इनके क्षेत्र एव स्थिति मे काफी विस्तार होता रहा। वर्तमान समय मे जो वस्तुए इन विधियों से 
सम्बन्धित है, उनमे खाद्यान्न, महत्वपूर्ण तिलहनें, खाद्य तेल , सूत तथा कपास, चीनी, गुड तथा 
खाडसारी, सूती कपडा, आदि सम्बन्धित है। बैंकिंग रेगुलेशन एक्ट के तहत रिजर्व बैंक चयनात्मक 
साख विधियों का चयन करता है। इसके अन्तर्गत प्रतिभूतियों के बदले ऋणों की न्यूनतम सीम के 
परिवर्तन के द्वारा, किसी ऋण ग्राहक के अधिकतम अग्रिमों पर सीमा के द्वारा, विवेचनात्मक ब्याज दर 
के द्वारा, वस्तुओं के सग्रह हेतु व्त्तीयन पर नियत्रण के द्वाय कुछ महत्वपूर्ण वस्तुओं के विक्रय के 
बिलों के डिस्काउट पर रोक आदि के द्वारा चयनात्मक साख विधियों का प्रयोग क्या जाता है। 
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26 सस्ती मुद्रा नीति 


अर्ध विकसित भारत की आर्थिक नीति के समष्टिभावी उददेश्यों की प्राप्ति हेतु किस 
तरह की मौद्रिक नीति हो, इस सम्बन्ध मे सस्ती मुद्रा नीति तथा इसकी मान्यताओं और महत्व 
का उल्लेख आवश्यक होगा। केन्स के सामान्य सिद्धान्त [।936| के बाद विश्व के अधिकाश 
विकसित और अर्ध विकसित देशों ने महगी मुद्रा नीति के स्थान पर सस्ती मुद्रा नीति को बड़े 
उत्साहपूर्वक अपनाया है, किन्तु यहाँ यह महत्वपूर्ण होगा कि हम इसकी मान्यताओं का परीक्षण करे, 
जिसके अन्तर्गत यह प्रभावी रूप से क्रियाशील होती है और भारत जैसे अल्प अविकसित देश मे 
इसकी क्या उपादेयता है। 


सर्वप्रथम, सस्ती मुद्रा नीति का अभिप्राय यह है कि सम्बन्धित अर्थव्यवस्था मे मुद्रा-बाजार 
पूर्णया सगठित और विकसित हों। यदि ऐसी अर्थव्यवस्था है, जिसमे मुद्रा-बाजार असगठित और 
अविकसित है तो ऐसी दशा मे अप्रयुकत मुद्रा शेषों की माग कम होगी।7 निश्चित ही इस तरह की 
माग वित्तीय विनियोगों जैसे-बॉण्ड, प्रतिभूतियों, इक्विटी आदि नहीं होगी, जैसा कि इनका सम्बन्ध 
विकसित बाजार मे होगा। इस तरह अप्रयुकत मुद्रा शेषों और वित्तीय विनियोगों के बीच इस क्षीण 
सम्बन्ध के होने से बढ़ी हुयी मुद्रा की मात्रा द्वारा ब्याज दर कम नहीं होगी। इसी के साथ-साथ दूसरी 
प्रमुख मान्यता यह होगी कि विनियोग अधिकतर मौद्रीकृत हो।_ यदि किसी अर्थव्यवस्था मे कुल 
विनियोग का बडा भाग गैर मौद्रीकृत विनियोग से सम्बन्धित है, तो सस्ती मुद्रा नीति, जो केवल 
मौद्रीकृत विनियोग को प्रभावित करती है तो अर्थ व्यवस्था पर ऐसी नीति का कोई महत्वपूर्ण प्रभाव 
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नही होगा। सस्ती मुद्रा नीति की एक और महत्वपूर्ण मान्यता यह है कि पूँजी की सीमान्त दक्षता गिर 
रही हो। इसका अभिप्राय यह है कि विनियोग जो किये जा रहे हों तथा अर्थव्यवस्था मे रोजगार तथा 
आय के स्तर बढ़ रहे हों तथा भविष्य की प्रत्याशा और तकनीकी ज्ञान का स्तर अपरिवर्तित हो। यह 
स्पष्ट है कि यदि अर्थव्यवस्था भे किसी तरह का तकनीकी विकाप्त हो रहा हो तो नये विनियोगों की 
उत्पादिता बढ़ेगी और यदि विनियोगकर्ताओं की प्रत्याशा भें कोई परिवर्तन न हो रहे हों तो 
पूँजी की सीमान्त दक्षता बढ़ जायेगी। ऐसे सन्दर्भ मे विनियोग प्रेरक मे वृद्धि तकनीकी विकास 
के द्वारा ही होगी और विनियोग को प्रेरित करने के लिये ब्याज-दर का गिरना आवश्यक नही है। 
यहाँ इस सम्बन्ध भे एक और बात भी महत्वपूर्ण है-अर्थव्यवस्था में विनियोग का दृष्टिकोण 
व्यक्तिगत दृष्कोण सा न होकर सामाजिक दृष्टिकोण से हो सकता है।? ऐसे सन्दर्भ मे पूँजी की 
सीमान्त दक्षता को विनियोग द्वारा होने वाले उस लाभ को ललेंगें, जिसकी प्राप्ति समाज को होती है, न 
कि व्यक्ति विशेष को। वर्तमान समय मे जब राज्य तीव्र गति से सामाजिक कल्याण की ओर उन्मुख 
है, इस तरह का दृष्टिकोष बहुत महत्व का है। ऐसे सन्दर्भ मे हमे सस्ती मुद्रा नीति के अलावा 
अन्य आधारों पर ब्याज दर तथा विनियोग निर्णय को सोचना होगा। साथ ही साथ सस्ती मुद्रा 
नीति की यह भी मान्यता है कि विनियोग की माग, ब्याज लोचशील है अर्थात्‌ नये विनियोग 
की माग बढ़ेगी, यदि ब्याज दर मे कुछ कमी हो। यहाँ साहसोद्यम में लागत सरचना के सन्दर्भ 
में ब्याज दर इतना कम हो सकती है कि यह सम्भव न हो और विनियोग करने की प्रवृत्ति 
मजदूरी मे कमी तथा कर रियायतों से अधिक और ब्याज दर मे कमी से कम हो सकती है। 
यहा पर केन्सीय विचार के अनुसार अर्थव्यवस्था की तेजी तथा मन्‍्दी की दशाए एक प्रति 


अर्थव्यवस्था मे पूँजी की सीमान्त दक्षता के उतार-चढ़ाव से निर्धारित होते है, जिसका स्वय निर्धारण 
उत्पादकों के मनोवैज्ञानिक उतार चढ़ाव से सम्बन्धित है। यहाँ केन्सीय सस्ती मुद्रा नीति के सन्दर्भ मे 
ध्यान देने योग्य बात है कि सस्ती मुद्रा नीति उस दशा से सम्बन्धित है कि विनियोग इतने महत्वपूर्ण 
हो गये हाँ कि उनकी सीमान्त दक्षता मे तीव्र और लगातार कमी हो रही हो। 
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सस्ती मद्रा नीति की उपादेयता श्रम की प्रवुत्ति के मूल्याकन पर आधारित है। यह 
सुझाव कि ऐसी मौद्रिक नीति के परिणाम स्वरूप यदि कीमतों में बृद्धि तथा श्रमिकों के जीवन 
स्तर मे वृद्धि हो जाय तो इससे लागत जनित मुद्रास्फीति नहीं होगी, क्योंकि पूर्ण रोजगार के 
पूर्व श्रमिक अपने रहन-सहन लागत मे वृद्धि और वास्तविक मजदूरी में कटौती का विरोध नहीं करते। 
यह बात इस मान्यता पर आधारित है कि पूर्ण रोजगार पर मजदूरी श्रमिकों की सीमान्त उत्पादकता 
तथा सीमान्त त्याग के बराबर होती है और पूर्ण रोजगार से कम की सभी दशाओं में मजदूरी केवल 
सीमान्त उत्पादकता के बराबर होती है। अत पूर्ण रोजगार पहले की दशा मे मजदूरी सीमान्त त्याग 
से अधिक होगी और श्रमिकों की आय मे एक अश लगान अर्जन का होगा। ऐसी स्थिति में वे अपनी 
वास्तविक मजदूरी भे कमी का विरोध नहीं करते। अत बढ़ती हुयी कीमतों की स्थिति भे वास्तविक 
मजदूरी मे लगातार कमी की स्थिति के द्वारा सस्ती मुद्रा नीति घाटे की वित्त व्यवस्था और अधिक 
उत्पादन तथा रोजगार से सम्बन्धित सस्ती मुद्रानीति तब तक कार्य कर सकती है, जब तक श्रमिक 
इसका विरोध न करे। एक अल्प विकसित देश मे सस्ती मुद्रा नीति की मान्यता को स्वीकार करना 
सम्भव न होगा, क्योंकि यहाँ मजदूरी जीवन निर्वाह के इतने सननिकट हैं कि इसमे किसी तरह की 
कटौती लोगों स्वीकार न होगी. । इस तरह सस्ती मुद्रा नीति अल्प विकसित देशों मे बढ़ती हुयी 
मजदूरी की दशाओ मे उपयुक्त न होगी, क्योंकि यदि हम इस मान्यता से चले कि इन देशो में 
विनियोग की अतिरिक्त मात्रा समय-अन्तराल व अन्य अवरोधों के कारण उत्पादन में वृद्धि न कर 
सके तो सस्ती मुद्रा नीति द्वारा सूजित मुद्रा पूर्ति भे वृद्धि द्वार कीमतों मे वृद्धि होगी और वास्तविक 
मजदूरी मे कमी होगी, किन्तु यह लोगों को मान्य न होगी। भारत मे फैक्टरी श्रमिकों की मजदूरी 
।958-59 मे ॥952 की तुलना मे कम थी. और ।॥960-6। मे ही उस स्तर से कुछ बढ़ 
सकी। इसी के साथ उपभोग मूल्य सूचकाक वृद्धि के साथ उनकी मौद्रिक मजदूरी मे भी वृद्धि 
हुयी । अन्य वर्गों के श्रमिकों के सबंध मे विशेषकर भवन निर्माण मे लगे हुये श्रमिकों के सम्बन्ध मे 
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बढती हुयी कीमतों से घटती हुयी वास्तविक मजदूरी और बढ़ी हुयी मौद्रिक मजदूरी की स्थिति विद्यमान 
रही। भारत के सन्दर्भ मे बढ़ती हुयी मौद्रिक मजदूरी और मुद्रा स्फीति की स्थिति को सरकरी क्षेत्रों व 
कार्यालयों मे देखा जा सकता हैं। अत केन्सीय सस्ती मुद्रा नीति अल्प विकसित भारतीय मैद्रिक और 
वित्तीय वास्तविकता के सन्दर्भ भे जहाँ एक ओर स्फीतिकारी दबावों को बढ़ाने भे सहायक है, वहीं 


उत्पादन, आय व रोजगार तथा विनियोग के स्तर को बढ़ाने मे असमर्थ है।> 
2-7 घाटे की वित्त व्यक्स्था और मौद्रिक नीति 


आर्थिक विकास के सम्बंध मे सरकार के महत्वपूर्ण आर्थिक निर्णयों में केन्द्रीय बैंक 
के मौद्रिक कार्य-कलापों मे घाटे की वित्त व्यवस्था और उसकी मात्रा महत्वपूर्ण है। भारतीय 
अर्थव्यवस्था में घाटे की वित्त व्यवस्था का अभिप्राय विकसित देशों की तुलना मे भिन्‍न है। 
सामान्यतया भारत में घाटे की वित्त व्यवस्था के अन्तर्गत अतिरिक्‍त मुद्रा का सृजन और सरकार 
का साख-सृजन व्यवस्था निहित हैं। अत जितना अधिक घाटे की वित्त व्यवस्था होगी, उतना 
अधिक साख की मात्रा होगी और उतना ही अधिक मुद्रा पूर्ति मे वृद्धि होगी। अत सरकार का 
यह वित्तीय निर्णय रिजर्व बैंक के मौद्रिक नीति मे मुद्रा और साख को नियंत्रित करने मे महत्वपूर्ण 
रूप से प्रभावित करती है। 


योजना आयोग ने इस बात का तर्क दिया है कि घाटे की वित्त व्यवस्था मुद्रा पूर्ति 
में वृद्धि करता है।? भारत मे घाटे की वित्त व्यवस्था, जिस तरह से परिभाषित की जाती 
है, उसका अभिप्राय वास्तव में ऋण की मात्रा मे वृद्धि और सरकार के नकद-शेषों मे कमी है, 
जिसका परिणाम मुद्रा पूर्ति भे वृद्धि करने से होता है। यद्यपि सभी अल्पकालीन ऋण आवश्यक 
रूप से मुद्रा-पूर्ति भे वृद्धि नही करते। जहाँ तक इन ऋरणों को केन्द्रीय बैंक से लिया जाता है, 
वहाँ अर्थव्यवस्था मे चलन में सीधे करेन्‍्सी की मात्रा बढ़ जाती है। चूँकि सरकार के अधिकतर 
अल्पकालीन ऋण केन्द्रीय बैंक के पास होता है, अत हम यह कह सकते है कि इस पूरी 
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मात्रा के बराबर मुद्रा-पूर्ति मे वृद्धि होती है। चूँकि घाटे की वित्त व्यवस्था द्वारा मुद्रा-पूर्ति मे 
वृद्धि होती है, अत इसको सीधे मौद्रिक नीति से सम्बन्धित होना चाहिये। इस स्थिति मे केन्द्रीय बैंक 
की साख मे वृद्धि सरकार को दी गयी साख और बैंकिग क्षेत्र मे दी गयी साख के बराबर होती है और 
इसका परिणाम अर्थव्यवस्था मे बहुस्तरीय साख ब्रृद्धि से होता है। रिजर्व बैंक द्वारा मुद्रा एव साख के 
उपयक्त व्यवस्था का अभिप्राय सरकार तथा बैंकिंग क्षेत्र मे केन्द्रीय बैंक के साख नियत्रण से है। 
योजना प्रक्रिय के समयावधि भे बैक और सरकार घाटे की वित्त व्यवस्था की मात्रा निश्चित करते है 
और ऐसी स्थिति मे रिजर्व बैंक की घाटे की मात्रा के निर्णय के सम्बन्ध मे कोई अधिकार नहीं होता 
और भारतीय सन्दर्भ मे घाटे को पूरा करने के लिये रिजर्व बैंक बाध्य होती है। इसका परिणाम गैर 
स्फीतिकारी नीतियों द्वारा स्थायित्वता प्राप्त करने भे अनेक रूकाबर्टो से है। 


कभी-कभी यह तर्क दिया जाता हैं कि घाटे की वित्त व्यवस्था आवश्यक रूप से स्फीतिकारी 
न होकर पूँजी निर्माण और आर्थिक विकाप्त मे प्रयोग होती है। प्रो0 बी0के0आर0बी0 राव”! तथा प्रो0 
पी0आर0ब्रहमानन्द4“ ने अपने विश्लेषण भे यह दिखाया हैं कि एक सीमित तथा लगातार घाटे की 
वित्त व्यवस्था मूल्य वृद्धि के साथ-साथ वस्तुओं की मात्रा भे भी वृद्धि करती है और पूँजी निर्माण में 
भी सहायक होती है। अत अर्थव्यवस्था भे होने वाले स्फीति की दशाओं को घाटे की वित्त व्यवस्था 
का परिणाम नहीं माना जा सकता है। प्रो? राव का यह मॉडल गुणक मॉडल है और यह दिखाता है 
कि वांछित घाटे की वित्त व्यवस्था और मूल्य-स्तर पर इसका प्रभाव लोगों की कर अदा करने की 
सीमान्त प्रवृत्ति तथा बचत प्रवृत्ति पर निर्भर करती है। पर यदि अर्थव्यवस्था मे ये दशाए विद्यमान न 
हों तो घाटे की वित्त व्यवस्था अत्यन्त हानिकारक प्रभाव उत्पन्न करते है। इसी के साथ-साथ यदि 
पूँजी का निर्माण करती है तथा बलातू बचत के रूप भे यह आर्थिक विकास मे वित्तियन हेतु 
सहयोगी होती है। भारतीय अर्थव्यवस्था मे इसी आधार पर घाटे की वित्त व्यवस्था का प्राविधान 
किया गया है। वस्तुत घाटे की वित्त व्यवस्था का प्रभाव देश के वातावरण और अन्य नीतियों के 
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प्रभाव से सम्बन्धित है, यदि अर्थव्यवस्था मे पहले से स्फीतिकारी प्रव्नत्तिया विद्यामान है तो घाटे की 
वित्त व्यवस्था से समस्याए और जटिल हो सकती है, पर यदि अर्थव्यवस्था भे स्फीतिकारी दबाव अधिक 
नहीं है, तो ऐसी दशा मे इस वित्तीय विधि का प्रयोग किया जा सकता है, पर एक ठोस साख नीति 
के अन्तर्गत इसकी एक निश्चित सीमा होनी चाहिए तथा साथ ही साथ मुद्रा पूर्ति के नियत्रण भे अन्य 
उपाय होने चाहिए। इस तरह स्फीति को रोकने और आर्थिक विकास का स्थिरता के साथ बढ़ाने के 
सम्बन्ध मे घाटे की वित्त व्यवस्था सबठध हो सकती है। इस तरह घाटे की व्यवस्था का सम्बन्ध 
जहा मौद्रिक नीति से है,वही इसका सम्बन्ध साख नीति से भी है। पर यहा महत्वपूर्ण प्रश्न यह है 
कि यदि आर्थिक विकास के साथ स्थायित्वता का उद्देश्य है तो घाटे की वित्त व्यवस्था का क्‍या 
अनुकूलतम्‌॒ मात्रा होनी चाहिए। यद्यपि इसका निर्धारण बहुत जटिल है, पर मुद्रापूर्ति के वृद्धि के 
आधे भाग के रूप मे बिना स्फीतिकारी जोखिम के इसका प्रयोग किया जा सकता है। इस तरह वास्तव 
में घाटे की वित्त व्यवस्था को साख नीति से जोड देना चाहिए, जो अर्थव्यवस्था के गत्यात्मक 
आवश्यकताओं के सन्दर्भ भे घाटे की वित्त व्यवस्था का निश्चित आकार निर्धारित कर सकती 
है। योजना आयोग ने प्रथम पचवर्षीय योजना से घाटे की वित्त व्यवस्था का प्रयोग आर्थिक 
विकास को तेज करने तथा मूल्य स्थायित्वता को प्राप्त करने मे किया है और इसमे परिणाम 
स्वरूप मूल्य स्तर मे सत्तरह प्रतिशत (।7%) की कमी हुयी, पर द्वितीय पच वर्षीय योजना मे 
विकासात्मक देयों को पूरा करने में बडी मात्रा मे घाटे की वित्त व्यवस्था करनी पडी। तृतीय 
पचवषीय योजना मे चीन और पाकिस्तान युद्ध के व्ययों के बढ़ने के कारण अतिरिक्त घाटे की 
वित्त व्यवस्था का प्राविधान किया गया। इस तरह आर्थिक विकास की परिस्थिति और विकासात्मक 
देयों के लगातार बढ़ने के कारण घाटे की वित्त व्यवस्था अपरिहार्य हो गयी । 


उपर्युक्त विश्लेषण से स्पष्ट है कि आर्थिक विकास और मूल्य स्थायित्वता के सन्दर्भ 
में घाटे की वित्त व्यवस्था का महत्वपूर्ण भूमिका है। अत अर्थव्यवस्था मे मुद्रापूर्ति नियत्रण 
और स्फीतिकारी प्रवृत्ति के दबाव को कम करने तथा विकासात्मक देयों द्वारा आर्थिक विकास 
की दर को बढ़ाने के सम्बन्ध में मौद्रिक एव साख नीति का महत्वपूर्ण रूप से घाटे की वित्त 
व्यवस्था से सम्बद्ध हो जाता है। 


९ 54 $ 


2-8. रेडक्लिफ समिति की रिपोर्ट 


बिट्रिश सरकार द्वारा लाई रेडक्लिफ की अध्यक्षता भें एक समिति गठित की गयी, 
जिसने अपनी रिपोर्ट जुलाई, ।968 मे प्रस्तुत की और जिसका सन्दर्भ ग्रेट बिट्रेन भे मौद्रिक 
समस्याओं का पुनर्परीक्षण तथा मौद्रिक प्रक्रिया किस तरह कार्य करती है, से सम्बन्धित था हा और 
इस समिति को बिट्रेन की मौद्रिक नीति और क्रियान्वयन के परीक्षण के लिए कहा गया, क्योंकि 
।950 के समयावधि मे बिट्रेन भे मौद्रिक नीति के क्रियान्वयन से सभी जुडे थे। इस तरह 
समिति का एक मात्र कार्य बिट्रेन मे मौद्रिक व्यवस्था के कार्यशीलता से सम्बन्धित था और उसमे 
मुद्रा स्‍्फीति की समस्या के समाधान हेतु कोई सन्दर्भ नहीं दिया गया। इसी तरह इस समिति 
का सन्दर्भ वित्तीय या बजट अथवा राजकोषीय नीति से सम्बन्धित नही था। इस समिति ने 
बिट्रिश मौद्रिक नीति के सैद्धान्तिक विश्लेषण में महत्वपूर्ण परिवर्तन किया। मोटे तौर पर इस 
रिपोर्ट को चार भार्गों मे विभाजित किया जा सकता है 


!।| आन्तरिक बैकिंग व्यवस्था मे ट्रेजनी बिलो की पूर्ति को प्रभावी नियत्रण हेतु माना 
जायेगा, न कि कैश की पूर्ति हेतु। (पैरा 583) 

|2[ कुल माग को प्रभावित करने मे ब्याज दर प्रेरकों पर बहुत कम विश्वास किया जा 
सकता है। (पैरा 397) 

!3] पूरे सन्दर्भ मे तरलता स्थिति पर मौद्रिक अधिकारियों को कार्य करना चाहिए। (पैरा 
3।2) 

!4|  फर्मो तथा वित्तीय सस्थाओं की तरलता स्थिति के परिवर्तन के द्वारा मौद्रिक उपाय 
कार्य करते है तथा मात्र मुद्रा पूर्ति ही एक महत्वपूर्ण कारक नहीं है।(पेर 365) 


इस समिति ने इस बात को स्पष्ट नहीं किया कि बैंको के सन्दर्भ भे उनके आदेय 
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सहायता का कार्य करती है। इस सन्दर्भ मे यह बात महत्वपूर्ण हो जाती है कि मौद्रिक नीति किन 
सन्दर्भो भे क्‍या कर सकती है और मौद्रिक नीति की क्‍या सीमाए है। 


इस समिति का इस प्रकार मुख्य निष्कर्ष यह है कि मुद्रापूर्ति जो प्रत्यक्ष रूप से व स्पष्ट रूप से 
केन्द्रीय बैंक के प्रभाव मे है, वह सभी मौद्रिक कार्यो का एक मात्र कारक नहीं हो सकता और 
इस सन्दर्भ भे लोगों के व्यय करने सम्बन्धी निर्णयों भे अर्थव्यवस्था की तरलता महत्वपूर्ण है 
और इस तरह लोगों के विनियोग व व्यय सम्बन्धी निर्णय मात्र मुद्रापूर्ति से ही नियत्रित नहीं 
होते, अपितु वे इस बात से प्रभावित होते हैं कि लोग या व्यापारिक फर्म गैर बैंकिंग वित्तीय 
सस्थाओं से कितना ऋण प्राप्त कर सकते है। इस तरह तरलता के विस्तृत अर्थ मे बैंकों मे 
समय जमाए, बचतें, ऋण, शेयर आदि भी उसी तरह तरल हैं। इस तरह की तरलता के सृजन 
में मात्र व्यापारिक बैंकों का योगदान नहीं है, अपितु गैर बैंकिग वित्तीय सस्थाए भी साख सृजन 
में महत्वपूर्ण भूमिका अदा करती है। इस तरह रेडक्लिफ समिति के अनुसार आर्थिक क्रियाओं , 
में मुद्रा का बहुत अधिक योगदान नहीं है और अर्थव्यवस्था के स्थायीत्वता मे मौद्रिक नीति का 
कोई विशेष योगदान नहीं है। 


2.9 मौद्रिक नीति का कार्यक्षेत्र एवं मैर कार्य क्षेत्र 


मौद्रिक नीति और ऐतिहासिक अनुभवों से यह स्पष्ट हुआ है कि सबसे महत्वपूर्ण 
कार्य जो मौद्रिक नीति कर सकती है, वह मुद्रा पूर्ति के नियत्रण द्वारा देश मे अस्थायित्वता 
उत्पन्न करने वाले कारकों को नियत्रित कर के उपय॒कक्‍त मौद्रिक व्यवस्था द्वारा अर्थव्यवस्था को 
उचित लक्ष्यों की ओर प्रेरित कर सकती है। दूसरा महत्वपूर्ण कार्य, जो मौद्रिक नीति कर सकती है, 
वह अर्थव्यवस्था को एक स्थायी पृष्ठभूमि दे सकती है। क्स्तुत यह मौद्रिक व्यवस्था के आर्थिक धुरी 
मे तेल का कार्य करती है, क्योंकि यह आर्थिक व्यवस्था के पहियों को तीव्र गति से चलाने के लिए 
अर्थव्यवस्था को उत्पादकों, उपभोक्ताओं और नियोजकों मे पूर्ण विश्वास हो और भविष्य मे मूल्य 
स्थायित्वता आदि की निश्चितता हो। इसी तरह अर्थव्यक्स्था के अन्य क्षेत्रों से उत्पनन होने वाले 


है 0/. ६ 


महत्वपूर्ण अस्थिरता प्रेरक कारकों पर नियत्रण हेतु मौद्रिक नीति महत्वपूर्ण काथ कर सकती है और 
इस तरह आवश्यकतानुसार तीव्र और मन्‍्द गति से मौद्रिक विकास और विस्तार के द्वारा वाक्षित 
उद्देश्य प्राप्त किये जा सकते है। स्फीतिकारी और घाटे के बजट की स्थिति भे अल्पकालीन ब्याजदर 
भे वृद्धि के द्वारा अर्थव्यवस्था की स्थिति मे मौद्रिक नीति सहयोग कर सकती है।“> 


यद्यपि मौद्रिक नीति अर्थव्यवस्था के वास्तविक चरों तथा उनकी मात्रा के निर्धारण पर 
प्रभाव नही डालती, पर इनके प्रभावों मे यह महत्वपूर्ण योगदान कर सकती है। क्स्तुत मुद्रा 
पूरी आर्थिक व्यवस्था की एक मशीन है और यह एक विशिष्ट और कुशल मशीन है और बिना 
इसके अप्रत्याशित विकास, उत्पादन और जीवन स्तर प्राप्त करना सम्भव न हुआ होता। मौद्रिक 
अधिकारी और सरकार देश की मौद्रिक व्यवस्था के द्वारा देश मे विकास एवं स्थायित्वता को सही 
दिशा दे सकते है और इस तरह मौद्रिक नीति आर्थिक नीति के अग के रूप सबसे महत्वपूर्ण अग है। 
फीडमन ने जे0 एस0 मिल के इस कथन कि "अर्थव्यवस्था भे मुद्रा के अलावा और कोई भी बेकार चीज 
नहीं है, जिसका समाज ने आविष्कार किया हो", का विरोध करते हुए अर्थव्यवस्था के विभिन्‍न 
स्थितियों और कार्य क्षेत्रों भे मौद्रिक नीति और मुद्रा के विशेष महत्व को स्थापित किया।/? इसके 
लिए यह आवश्यक है कि यह उन उपायों से निर्देशित होने चाहिए, जिन्हे यह नियत्रित कर सकते 
है और उन उपायों से सम्बन्धित नहीं होना चाहिए, जो इनके नियत्रण से परे हो | उन विभिन्‍न 
वैकल्पिक उपायो को, जो मौद्रिक अधिकारी नियत्रित कर सकते है,वे है विदेशी विनिमय दर, मूल्य 
स्तर, मुद्रा की मात्रा, करेन्‍्सी तथा माग जमाए और विस्तृत अर्थ मे समय जमाओं को भी लिया जाता 
है । इस सम्बन्ध मे यह भी महत्वपूर्ण है कि मौद्रिक नीति किस तरह से सचालित की जाय। ऊपर 
निर्दिष्ट विकल्‍प नियत्रकों मे मूल्य स्तर सबसे महत्वपूर्ण है और इस पर मौद्रिक नीति का 
सीधा प्रभाव है तथा साथ ही साथ इस सम्बन्ध मे पूर्व कथन सम्भव किया जा सकता है। मौद्रिक नीति 
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के सचालन की दूसरी महत्वपूर्ण बात जो मौद्रिक अधिकारियों के ध्यान देने योग्य है, वह मौद्रिक नीति 
मे तीव्र उतार चढ़ाव से बचे और इस तरह वर्ष प्रतिवर्ष जैसा कि फीडमैन ने मौद्रिक नीति के योगदान 
के सम्बन्ध भे सुझाव दिया कि लगातार एक निश्चित वृद्धि दर (3 से 5%) से मुद्रा पूर्ति मे वृद्धि 
होनी चाहिए।*” 


मौद्रिक नीति के उपर्यक्त कार्य - क्षेत्र और कार्य - सामर्थ्यता के साथ - साथ यह 
भी स्पष्ट करना आवश्यक है कि मौद्रिक नीति क्या नही कर सकती और इसकी क्‍या सीमाए 
है। इस सम्बन्ध मे मौद्रिक नीति की प्रथम सीमा यह है कि यह दीर्घ कालीन समय तक ब्याज 
दर को स्थिर नहीं बनाये रह सकती। यह सीमा मुद्रा और ब्याज - दर के सम्बन्ध में भ्रामक 
स्थिति के कारण है। ब्याज दर को नीचा रखने के लिए समान्यतया केन्द्रीय बैंक लोगों से प्रतिभूतियों 
को खरीदता है, जिससे उनके मूल्य बढ़ जाते है और उन पर प्रापण्तिया घट जाती है। इस प्रक्रिया मे. 
यह बैंकों के आरक्षितों को बढा देते है। फलत बैंक - साख और अन्तत पूरी मुद्रा की मात्रा बढ़ 
जाती है। यह बढ़ी हुयी मुद्रा ब्याज दर को गिरा देती है। तरलता फ्सन्दगी रेखा का नकारात्मक ढ़ाल 
इस बढ़ी हुई मुद्रा की मात्रा इस तरलता पसन्‍्दगी को बढ़ा सकती है और ऋणों के लिए माग मे वृद्धि 
हो सकती है। यह मूल्य मे वृद्धि कर सकती है, जिससे मुद्रा - मात्रा का वास्तविक माग घट सकता 
है। इन प्रभावों का परिणाम ब्याज दर के गिरने पर पडने वाले दबाव को विपरीत कर सकता है। इस 
स्थिति भे ब्याज - दर पर महत्वपूर्ण रूप से प्रभाव न पडने का विश्लेषण इसके पूर्व केन्सीय सस्ती 
मुद्रा नीति और उसकी उपादेयता के सम्बन्ध मे किया जा चुका है। अर्थव्यवस्था मे तीव्र गति से मौद्रिक 
विकास निम्न बाजारी ब्याज दरों तथा अन्य व्यर्यों पर पडने वाले दबावों के परिणामस्वरूप कुल व्यय 
को बढ़ाती है और इस तरह वांक्षित स्थिति से अधिक ऊचे नकद शेषों के तुलनात्मक कीमतों मे 
वृद्धि होती है और इस तरह आय के बढ़ने से तरलता फ्सन्दगी वक़ ऊपर बढ़ जाता है और 
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ब्याज दर बढ़ जाती है। इस तीव्र मौद्रिक विकास के साथ नीचे ब्याज दर के स्थान पर ऊँचा 
ब्याज दर कार्यरत होता है। तीव्र मौद्रिक विकास के साथ बढ़ती हुयी कीमतें और लोगों के 
द्वारा भविष्य मे कीमतें बढ़ने की प्रत्याशा के परिणाम स्वरूप मुद्रा उधार देने वाले लोग ऊंचे 
ब्याज दर की माग करते है, जैसा कि इरविंग फिशरनेअपने ग्रन्थ "परचेजिग पावर ऑफ मनी” 
में दिखाया है। ऐतिहासिक दृष्टिकोण से यह देखा गया है कि ब्राजील, चिली, अमेरिका आदि 
देशों भे तीव्र मौद्रिक विकास के साथ ऊँचा ब्याज - दर रहा है और निम्न मैौद्रिक विकास के 
साथ नीचा ब्याज दर सम्बन्धित रहा है। इस तरह मौद्रिक अधिकारी निम्न ब्याज दर के साथ 
अर्थव्यवस्था को मन्‍्दी दशा की मौद्रिक नीति और ऊँचे ब्याज दर के साथ स्फीतिकारी मौद्रिक 
नीति से सम्बन्धित रहे है। ये बातें न केवल मौद्रिक नीति के सम्बन्ध भे यह स्पष्ट करते है 
कि यह ब्याज दर को क्‍यों स्थिर नहीं बनाये रख सकती, अपितु इनसे यह भी स्पष्ट है कि 
ब्याज दर मौद्रिक नीति, सस्ती मुद्रा नीति या महगी मुद्रा नीति पर आधारित है, के सम्बन्ध में 
एक भ्रामक सूचक है।7* 


मौद्रिक नीति की दूसरी महत्वपूर्ण सीमा यह है कि यह बेरोजगारी दर को भी बहुत 
समय तक स्थिर नहीं बनाये रख सकती। यहा पर यह बात इस सामान्य मान्यता के विपरीत 
लगती है कि मौद्रिक नीति का उद्देश्य पूर्ण रोजगार को प्राप्त करना अथवा इसका उद्देश्य 
रोजगार सृजन से है, पर वास्तविकता यह है कि मौद्रिक नीति यह करने मे असमर्थ है। इसका 
कारण मुख्य रूप से ब्याज दर ही है। इस सम्बन्ध में ऐसी नीति के तात्कलिक और समयान्तर 
परिणामों भे अन्तर का होना है। किसी भी समय - बिन्दु पर कोई न कोई बेराजगारी का स्तर होता 
है, जो वास्तविक मजदूरी दरों की सरचना मे संस्थिति के लिए जगत में बने रहने का गुण लिए रदह्दता 
है। इस बेरोजगारी स्तर पर औसत रूप से वास्तविक मजदूरी दरे एक सामान्य अस्थायी दर से बढ़ने 
की प्रवृत्ति रखते है। बेरोजगारी दर का निम्न स्तर इस बात का सूचक है कि श्रम की अतिरिक्त माग 
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है, जिसका प्रभाव वास्तविक मजदूरी दरों को बढ़ाने से होगा, दूसरे शब्दों भे, बेरोजगारी का प्राकृतिक 
दर वह स्तर है, जो वाल्रा के सामान्य सतुलन विश्लेषण के आधार पर अर्थव्यवस्था मे समायोजन कर 
सकेगा। ? इस तरह से मौद्रिक अधिकारी ब्याज दर से अकित मौद्रिक मानों को परिवर्तित कर सकते 


है, पर वास्तविक मानों को नियत्रित नही कर सकते। इस तरह लगातार मुद्रापूर्ति मे ब्ृृद्धि से मौद्रिक 


मजदूरी और अन्तत वास्तविक मजदूरी गिरने की दशा भे और श्रमिकों के द्वारा ऊँची मजदूरी दर की 
माग की स्थिति भे तथा मूल्यों की वृद्धि की स्थिति भे बेरोजगारी दर बढ़ने की प्रवृत्ति होती है। इस 


तरह मौद्रिक मानों के आधार पर वास्तविक ब्याज - दर, बेरोजगारी - दर, वास्तविक राष्ट्रीय 


आय स्तर, वास्तविक मुद्रा पूर्ति तथा वास्तविक मुद्रा मात्रा ब्रृद्धि दर को स्थिर नहीं बनाया जा 


सकता है।? 
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अध्याय - ३ 


मुद्रापूर्ति के सिद्धान्त, रिजव बैंक विश्लेषण, 
मौद्रिक नीति हेतु नीतिपरक बातें 


( [080078&859 0४ श0फर 5डफशार, एछा #ा6,१575 - पाए 0870४ 
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प्रस्तुत अध्याय में मुद्रा पूर्ति और इसके विश्लेषण से सम्बन्धित प्रमुख सिद्धान्तों की « 
विवचना की जायेगी, क्योंकि भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक नीति का मुख्य लक्ष्य मुद्रा पूर्ति के 
नियत्रण से है । सम्बन्धित प्रमुख सिद्धान्तों को प्रारम्भ में ही स्पष्ट कर देना आवश्यक है । यहा 
मुद्रापूर्ति के विश्लेषण से सम्बन्धित प्रमुख सिद्धान्तों के साथ रिजर्व बैंक के मुद्रापूर्ति विश्लेषण तथा 
मुद्रा पूर्ति को प्रभावित करने वाले कारकों का विश्लेषण किया गया है । चूंकि मुद्रापूर्ति किसी एक 
देश से सम्बन्धित नहीं होती है, अत यहा पर मुद्रा पूर्ति के सिद्धान्तों के विश्लेषण भारतीय संदर्भ 
में किया जायेगा, इसके पूर्व सामान्य मुद्रा पूर्ति के सिद्धान्तों का विश्लेषण किया जायेगा । यहा यह 


आवश्यक होगा कि हम भारत में मुद्रा पूर्ति के अर्थ एव अवयर्वों को स्पष्ट कर दें । 


रिजर्व बैंक के ॥96। के प्रथम वर्किंग ग्रुप रिपोर्ट में यह स्पष्ट किया गया है कि 
मुद्रा-पूर्ति की कोई सामान्य और सैद्धान्तिक परिभाषा नहीं दी जा सकती है । मुद्रा पूर्ति की 
अवधारणा एक फलनात्मक है, अत इसकी परिभाषा भी फलनात्मक और व्यवहारिक होनी चाहिए । 
इस तरह भारत में मुद्रापूर्ति की विशेषताओं में क्रय शक्ति, तरलता के गुण होने चाहिए । ' इस 
आधार पर भारत में लोगों के पास मुद्रा पूर्ति को निम्नलिखित समीकरण के रूप में परिभाषित किया 
जा सकता है।” 


चिंछ 5 ( + 7070 + (0०० 


यहा, ४४ र कुल मुद्रा पूर्ति है, 
८ + रिजव बैंक द्वारा नियमित कुल करेंसी नोट की मात्रा है, 

॥ 72.8 ..7. 7२९७[००४४८ ०7 ४छ८ीं)]७ #&३४7४85४८ छठ 57009, ०एएप१०५७, 34963व , 
77«- 65 - 66« 
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“न 


0 - व्यापारिक और सहकारी बैंको में लोगों की माग जमाए हैं, इसमें समय जमाओं 
को सम्मिलित नहीं किया जाता, 
00 पर रिजर्व बैंक की दीर्घ जमाए हैं, जिसमें रिजर्व बैंक के कर्मचारियों की 


पेन्शन, भविष्यनिधि तथा अर्ध सरकारी सस्थाओं की जमा तथा अन्तर्राष्ट्रीय 


मुदा कोष के खाता सख्या दी शामिल रहते हैं । 


मौद्रिक सिद्धान्तों और बैंकिंग क्रियाओं के विकास और परिवर्तन के परिणाम स्वरूप यह 
आवश्यक समझा गया कि भारत में मुद्रापर्ति के उपागम और विश्लेषण में पवरिवर्तन किया जाय । 
इसके परिणाम स्वरूप ॥976 में रिजर्व बैंक का द्वितीय वर्किंग ग्रुप नियकत किया गया और मुद्रा पूर्ति 
के नये अर्थ में चार स्वतत्र मार्पों को दिया गया । ये माप एम एम, एम. एम, के रप में है । 
एम, के अन्तर्गत रिजर्व बैंक के द्वारा कुल निर्गमित करेन्‍्सी नोट की मात्रा, व्यापारिक और सहकारी 
बैंक की माग जमाए तथा रिजर्व बैंक की अन्य जमाए आती हैं । एके अन्तर्गत एम , तथा 
डाकधर बचत बैंकों की बचत जमाए आती हैं । एम. के अन्तर्गत एम |. तथा व्यापारिक और 
सहकारी बैंकों की समय जमाए (या बचतें) सम्मिलित की जाती है। और एम (, के अन्तर्गत 


एम. तथा डाकघर बचत व्यवस्था की कुल जमाए सम्मिलित हैं । 


इस नये मुद्रा पूर्ति की अवधारणा में एम. वहीं है, जो पूर्व मुद्रा पूर्ति के रूप में 
परिभाषित की गयी थी तथा एम 3 ऊैल मौद्विक योग है | यहा पर व्यापारिक और सहकारी बैंको 
की समय जमाओं को भी मुद्रा पूर्ति में सम्मिलित किया गया है । इस तरह मुद्रा पूर्ति का यह नया 
विश्लेषण भारतीय मौद्रिक आकड़ों का परिष्कार मुख्य रूप से दो अर्थों में करेगा । प्रथमत तरलता 
परिवर्तन के आधार पर यह नया उपागम मौद्रिक योगों के लिये अधिक विस्तृत अर्थ प्रस्तुत करता है, 
दूसरे, नया मुद्रा माप अपने विस्तार वृद्धि के साथ मौद्रिक आकर्डों का वास्तविकता के सन्निकट 
लायगा तथा यह आशा की जाती है कि मौद्रिक प्रव॒त्तियों का अधिक वास्तविक तथा विशिष्ट 


विश्लेषण किया जा सकेगा । 


3 


मुद्रा पूर्ति विश्लेषण - बैंकिंग सर्वसमिका 


।96। के रिजर्व बैंक के रिपोर्ट के अनुसार मुद्रा पूर्ति फलन को एक बैंकिग 


सर्वसमिका के आधार पर दिया गया है । इसे विशुद्ध बैंकिंग कहा जा सकता है । इसमें यह दशाया 


गया है कि बैंकिंग व्यवस्व्था के कुल दायित्व कुल आदेयों के बराबर हाता है । कुल दायित्व को 
मौद्रिक दायित्वों तथा गैर मौद्रिक दायितवों में विभाजित किया जा सकता हैं और इसी तरह कुल 
आदेयों को वित्तीय आदेयों तथा गैर वित्तीय आदेयों में विभाजित किया जा सकता हैं और इस आधार 
पर निम्नलिखित बैंकिग समीकरण प्राप्त किया जा सकता है - 


3४ 
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पष्‌, तक 

धा,+ धोधा,. 5. फएफे + एक 

भा, न. एफ + पएफ - भा, 
भा, न. एम - (पाधा,-प्रएक) 
(भा, +ू.. एक - णाधाथा, 


यहा पर !शा, या मुद्रा पूर्ति, (७ »&, ४ # » और एप ५7, ) का फलन है। 
मुद्रा फर्ति के पलन के इस सिद्धान्त से यह देखा जा सकता है कि वित्तीय आदेयों, गैर वित्तीय 
आदेयों और गैर मौद्रिक दायित्वों के परिवर्तन के साथ किस तरह मुद्रा पूर्ति में परिवर्तन होता है। 
यहा यह दिखाया जा सकता है कि यदि वित्तीय आदियों में कमी या च्ृद्धि होती है तो मुद्रा पूर्ति 
में भी उसी तरह परिवर्तन होते हैं । इसी तरह गैर वित्तीय आदेयों के परिवर्तन के साथ धनात्मक 
रूप में मुद्रा पूर्ति परिवर्तित होती है । जहा तक गैर मौद्विक दायित्वों का सम्बंध है, मुद्रा पूर्ति 
में परिवर्तन इसके विपरीत होता है । गैर मौद्रिक दायित्वों में वृद्धि के परिणाम स्वरूप मुद्रा पूर्ति 
में कमी होती है, जबकि गैर मौद्रिक दायित्वों में कमी होने से मुद्रा पूर्ति में वृद्धि होती है। मुद्रा 
पूर्ति के इस फलनात्मक सम्बंध को निम्न समीकरण से दिखाया जा सकता है - 


० (४522 ४*ः ४50 . ० ( ए8) + 5० , ६ (प्रफ) 
($(7४'७) 6 (पर ७ ) 


6 ४50 
ठ (शाभा, ) 


(परभ,) 

मुद्रा पूर्ति परिवर्तन का यह सिद्धान्त बहुत समिति और सकीर्ण है और इसी के साथ - 
साथ इसका स्वभाव तकनीकी है । यहा मुद्रा पूर्ति विश्लेषण, एक सतोषप्रद व्यवहारिक विश्लेषण 
प्रस्तुत करने में असफल है । 


हे. के न हे 


4 8, मुद्रा या साख गृणक का सिद्धान्त 


केन्द्रीय बैंक के उपर्युक्त मुद्रा पूर्ति परिवर्तन को कई कारणों से दोषपूर्ण मानने के 
कारण अधिक व्यवहारिक तथा मौद्रिक नियोजन की उपयुक्तता के दृष्टिकोण से मुद्रा गुणक सिद्धान्त 
दिया जाता है । अति सक्षेप में हम मुद्रा गुणक की निम्न व्याख्या कर सकते हैं । इस तरह मुद्रा 
पूर्ति में परिवर्तन को मौद्रिक देयता में परितर्वन (8 भा, ) तथा मुद्रा गुणक परिवर्तन ( &धार ) के 
द्वारा दिखाया जाता है । अत 


है | &5 ८ ॥(॥ नी, + (४४ पट 
] 
तथा, । यही माल अमर नमक कक लक 
(! + ४ ( 7-९0? ) 
जहा ९० कुल मुद्रा पूर्ति में करेन्‍्सी का अनुपात है, £ व्यापारिक बैंकों का मुद्रा माग 
के प्रति सुरक्षित कोष अनुपात, यहा पर & शा, को पुन विभाजित किया जा सकता है, जो केन्द्रीय 
बैंक के शुद्ध विदेशी परिसिम्पत्तिया में परिवर्तन ( & ४ ७), सरकार को दी गयी साख में शुद्ध 
परिवर्तन ( ७ ४७ ) तथा केन्द्रीय बैंक मौद्रिक नीतियों में परिवर्तः ( 2&7!0४9 ) के परिणाम 


स्वरूप होता है । इस प्रकार, 
0 भा, तू ४ शशैष + 20 'श७ + ४ थे? 
इस तरह 8 ४६ भे गुणक से सम्बन्धित सुरक्षित कोष में दो तत्व है - वाक्षित 


सुरक्षित कोष (४) तथा अतिरिक्त सुरक्षित कोष ( 22 ) । अब चूंकि ८ निर्धारित किया 
जाता है ०८ तथा: से, अत हम लिख सकते है - 


8 जी, | ॥ ैएट + ३ ४] + 60 52 


यहा ॥ ५८ मुद्रा पूर्ति में परिवर्तन को दिखाता है, जो करेन्‍्सी अनुपात में परिवर्तन 
के कारण हुआ है । 


४ /6 ४ 


इस तरह मुद्रा पूर्ति में परिवर्तन को निम्न अवयर्बों के परिवर्तन का परिणाम माना 
जाता है - 


0 8 5 ( 0 धान 0 ध5+80 ०) + ( 8000+0 ४४ + 8 ४४2) 


मुद्रा गुणक की उपर्युक्त व्याख्या के साथ मुद्रा गुणक और मुद्रा फलन को निम्न रूप में 
अधिक स्पष्टतया के साथ रखा जा सकता है - 


प्रथणथत चूंकि मोटे तौर पर मुद्रा पूर्ति ( 88) में करेन्सी (८ ) तथा माग जमाए 
( 7070 ) आती हैं, अत मुद्रा पूर्ति इनके योग के बराबर है, 


इसी के साथ मौद्रिक आधार, वास्तविक बैंक संचितों ([? ) तथा करेन्‍्सी ( ८) के योग 

के बराबर है, जिससे, 8 5 एे+0 
अब समीरण (॥।) को मुद्रा पूर्ति ( ४8) से विभाजित करने पर 
9.८2 हो जा पे परे 2 ते, आह हो आओ... कड़ी ४ ४४४ के + ३ 5 (3) 
अब समीरण (3) से ४,/४४को बाहर करके इसे अनेक रूपों में विश्लेषित किया जा 


सकता है । प्रथमत इसे इकाई से गुणा करने पर अथवा 82४0 -> ०९ (या 7/7) से गुणा 
0 








करने पर - 
परे गिल रे क् | 5 न ( क. ७ कक के के क्र कक कक को का + के के ( 4 ) 
(5 ५5 8, 
ज्डटा पठऊ 


इससे हमें निम्न रूप प्राप्त होता है - 


प्‌ बज 5 [/[ 2 र ० कक के कक २ ६ २ $ के शी | की का को + $#% इक का क कक ६ के ( रा) ) 
[6 छा48 छोीथछ 








चूंकि जदु- ईकाई के बराबर है, अत समीकरण (5) को सरल करने पर 


नि कारपपभामाउताकाफअदा रचा पका १९ इलाए#ए॥९९दक्‍मा:चाारा काका उ. १०० 


दूं; रह हु 


अब समीरण (3) में समीकरण (6) को परिस्थापित करने पर निम्न प्राप्त होता है- 


न “डक. उपर कक... 2 कप हम ० के के कि पी 2०8 8 का 
| 6 ) ) | दु रा ८ | # को का +ऋ से का क २७ का को का का 


अब यदि समीकरण (7) के दोनों पक्षों को 5 से भाग दें और उनका प्रतिलोम 
(7००३१०४०८७१)  ) अप्त करें तो निम्न रूप प्राप्त होगा - 


रे 
॥75 2 अमल अल मल नल नलल मनन नजर कक रन 7 मम सम (8) 
(२ ८ 7२० 
“का फकठ- फाड़ 
इस समीकरण से स्पष्ट है कि मुद्रा पूर्ति, मौद्रिक आधार (8 ) से सीधे प्रत्यक्ष रूप में 
में परिवर्तित होती है और 7/70 से विपरीत रूप से । मुद्रा पूर्ति के निर्धरकों को और अधिक 
स्पष्ट रूप में व्यक्त करने के लिये आरक्षित कोष अनुपात ( ४/० ) को निम्न रूप में पुनर्विभाजित 


करके रखते हैं - 


वि ००० हि 35 न _ क के के ७ $ ७ $ ३ के ७ ७ २७ कक ७ $ ७ ७ ७ +$ ७ ७ ( 9 ) 
| 8 8 


जहा, ४ 7 +> अतिरिक्त आरक्षितों तथा ८४ > केन्द्रीय बैंक द्वारा निर्धारित 
कानूनी आरक्षितों को दिखाते हैं । इस तरह इस विभाजन के साथ अब समीकरण (8) को निम्न 
रूप में दिखाया जा सकता है - 


न कक न मर हो (0) 


गा जि आर 
8 9 8 (भा, 
इस समीकरण को सामान्यतया मुद्रा गुणक के रूप में भी रखा जा सकता है । सरल रूप 


में इसे निम्न रूप में भी लिखा जा सकता है - 


शी कक (ी /“/ै/ै॒॒॒. .॒.. <“< डक 65% छल व अब कक | :४ जज कोड हे २४ जे डक (]] ) 
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अब समीकरण (।0) को मुद्रा पूर्ति फलन रूप में भी रखा जा सकता है, यदि 

छ२/0 तथा ०/४8 को निर्धारित करने वाले चरों को अलग किया जा सके । अब यदि 

ए२/0 आरक्षितों को (£ ) बनाये रखने से होने वाले शुद्ध लाभ पर तथा ०/४85 को 

वास्तविक प्रति व्यक्ति आय ४/प पर निर्धारित माना जाय तो मुद्रा पूर्ति फलन का निम्न रूप 
लिखा जा सकता है - 


पर 
७७ 5 # ( 8म-ज्- ) 
प़ 


अब मुद्रा पूर्ति मुद्रा गुगक तथा मुद्रापर्ति फलन से सम्बन्धित उपर्युक्त समीकरणों के 
आधार पर यह सम्भव है कि मुद्रा पूर्ति से सम्बन्धित विस्तृत विश्लेषण को प्रस्तुत किया जा सके*। 


3.3 मुद्रा पूर्ति का उच्च अर्घ (एच) सिद्धान्त 


मुद्रा पूर्ति की व्याख्या समझने के पूर्व यह आवश्यक है कि हम साधारण - मुद्रा और 
उच्च अर्थ मुद्रा के अर्थ और अन्तर को समझ लें । इस अध्याय में मुद्रा पूर्ति के सम्बन्ध में पहले ही 
बहुत कुछ लिखा जा चुका है । उन सबका सम्बध साधारण मुद्रा से है । हमने साधारण मुद्रा को 
निम्न रूप में परिभाषित किया है - 


जिसने | मुद्रा पूर्ति है, ० रिजर्व बैंक द्वारा निर्ममित करेन्सी की कुल मात्रा है और 
00 रिजर्व बैंक के अन्य जमाए हैं । यहा पर हम सरलता के लिये 00 को मुद्रा(४ ) से बाहर 
कर देते हैं और ऐसा करने से विश्लेषण में कोई विशेष अन्तर नहीं आयेगा, क्योंकि कुल मुद्रा में 


4. जवारय67, चै07९ए, ?४३3०९७४ 370 775:०९४०४६४६, 972.- 302. 


ही आह पे 


070 का प्रतिशत लगभग एक के बराबर है । 


उपर्युक्त साधारण मुद्रा के विपरीत उच्च अर्घ मुद्रा (8) वह मुद्रा है, जो भारतीय 
रिजर्व बैंक तथा भारत सरकार द्वारा निर्मोत ([._ ए८०5पघ८९७० ) हुई और जो लोगों 
एवं बैंक के पास है। इस उच्च अर्घ मुद्रा (प्र ) को भारतीय रिजव बैंक आरक्षित मुद्रा 
कहती है । इस तरह प्॒र्मे निम्नलिखित सम्मिलित रहते हैं- 

(+ ) लोगों के पास करेन्सी (८ ), 

( 33 ) बैंकों के नकद आरक्षित ( ४ ), 

(244 ) रिजव बैंक ऑफ इण्डिया की अन्य जमाए (07 ) उपयुक्त आधार 

पर हम लिख सकते हैं कि 


प्र (0! + 7 जल. .. ७ ३ ४8: 4४४७ ६०8! 2 ४ ४ कै # को +ह कक (2) 


साधारण मुद्रा तथा उच्च अर्घ मुद्रा (प्र ) के अर्थ को और अधिक स्पष्ट करने के लिए 
इन दोनों में प्रमुख अन्तर को स्पष्ट कर देना आवश्यक है । अगर दोनों समीकरणों (॥) तथा (2) 
को देखे तो यह स्पष्ट होगा कि ० तथा०0 डी दोनों में समान हैं। दानों समीकरर्णो में जो 
अतर है वह समीकरण (।) के ५४ में 00 है तथा समीकरण (2) के प्त॒ में छ है। 
मुद्रा पूर्ति के सिद्धान्त के लिए यह अन्तर बहुत महत्वपूर्ण है । यह अन्तर बैंकों के उपस्थिति के 
कारण होती है, जो माग जमाओं को उत्पन्न करती हैं, जिसको करेन्सी (०) के समरूप ही मुद्रा 
माना जाता है । बैंको को इन माग जमाओं को उत्पन्न करने के लिए 8 रखना आवश्यक होता है 
और 7 यहा प्न का ही एक मात्र भाग है चूँकि माग जमाए ( 77)8 के एक गुणाक होते हैं 
और जो मर के ही अवयव हैं, इससे प्त को उच्च अर्ध का मान प्राप्त हो जाता है । अर्थात्प्त को 
वह शक्ति प्राप्त हो जाती है, जो आधार बनकर 770 के गुणाक उत्पन्न करता है । यही कारण 
है कि प्र को आधार मुद्रा कहते हैं । 


प्त सिद्धान्त को मुद्रा पूर्ति का मुद्रा गुणक सिद्धान्त भी कहते हैं, परन्तु इस सिद्धान्त 
को प्त सिद्धान्त कहना अधिक श्रेष्ठ हैं क्‍योंकि पूरे सिद्धात्त का विश्लेषण प्त के माग और पूर्ति 
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के आधार पर किया जाता है । इस रुप में मुद्रा पूर्ति सिद्धान्त को माग और पूर्ति का आधार भी 
प्राप्त हो जाता है । 


प्र सिद्धान्त की व्याख्या के सम्बंध में सबसे पहले हम प्त की पूर्ति को लेंगे । 
मान्यता रूप में यह मान लिया जाता है कि प्त की पूर्ति ( प्न8 ) नीति द्वारा निर्धारित है । इस 


मान्यता के आधार पर हम प्र के पूर्ति को निम्न रूप में लिख सकते हैं - 
202 न अल मम (3) 
प्त 


यहा पर के ऊपर पडी रेखा यह दिखाती है कि यह लोगों एव बैंकों से 
बहिर्जातीय रूप में हैं । 


मुद्रा पूर्ति के म्त सिद्धान्त में प्त की पृत्रि की तुलना में प्त की माग (४87 ) अधिक 
महत्वपूर्ण है । इसका महत्वपूर्ण पक्ष इसे 070 अथवा |४ से सम्बन्धित करना है । इसे हम नीचे 
समझायेंगे । 


हम पहले से ही देख चुके हैं कि प्त लोगों द्वारा आंशिक रूप में करेन्सी (० ) के 
रूप में तथा आंशिक रूप में बैंको द्वारा आरक्षित (११) के रूप में मागा जाता है । इस तरह हमारे, 
विश्लेषण में प्त मान के यही उपर्युक्त दो स्रोत हैं । मुद्रा (७ ) के एक अवयव के रूप में 
करेन्सी की माग (2४) उन्हीं कारकों से प्रभावित होती है । है जिनसे मुद्रा जैसे आय का स्तर और 
व्याज दर । और यही बात माग जमाओं ( 70% ) के बारे में सत्य है । इस लिए प्राथमिक रूप 
से यह मानना तार्किक होगा कि करेन्सी की माग (८० ) तथा माग जमाओं की माग (907 ) 
अत्यधिक सह -सम्बन्धित होगी । अथवा यह कहा जा सकता है कि ८०७ एक आनुपातिक फलन 


होगा 00 का । इसे निम्न रूप में लिखा जा सकता है- 
०१९ +->००० 


यहा 00 और ०८०“का ८ अनुपात है । सक्षेप में इसे हम लोगों का करेन्‍्सी जमा 
अनुपात कहते हैं । यहा पर ८० लोगों के करेन्‍्सी अथवा माग जमाओं के बीच पसन्दगी को प्रकट 
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करेगा । इस रूप में यह कई कारकों द्वारा प्रभावित होगा । फलस्वरूप यह समरयोपरि परिवर्तित हो 
सकता है । इस रूप में ८ एक फलनात्मक अनुपात है । हम आरक्षितों ( ४०) के लिए 
बैंक की माग पर ध्यान देंगे । बैंको के आरक्षित सामान्तया दो मर्दों में विभाजित रहते हैं । प्रथम 
आवश्यक आरक्षित (एशर ) तथा अतिरिक्त आरक्षित (छार ) यह देखा जा सकता है | छझार तथा 
२ और इसलिए *" बैंको के कुल माग एवं समय दायित्वों के वृद्धि मान फलन हैं कि 
बैंको के मान एव समय दायित्वों का रूप प्रधान तथा लोगों को माग एवं जमाओं के कारण है । 
इसके अतिरिक्‍त दायित्वों और जमाओं के बीच यह अनुपात एक दीर्घकालीन रूप में स्थायी है और 
सरलता के रूप में हम कह सकते हैं कि ४०८ अधिकाशत बैंकों के कुल जमाओं का एक आनुपातिक 
फलन है इसे हम निम्न रूप में रख सकते हैं - 


लि 


रे ते 7 ए9 


यहा पर £ बैंको के कुल जमा और ९८ में अनुपात है । सक्षेप में इसे आरक्षित 
जमा अनुपात कहा जा सकता है । 


मुद्रा पूर्ति विश्लेषण में हम देख चुके हैं कि बैंकों की जमायें दो प्रकार की होती हैं । 
प्रथम माग जमाये (70 ) तथा दूसरे समय जमाये ( 70) । हमने यह भी देखा था कि माग जमा 
( 707) को मुद्रा पूर्ति में सम्मलित करते हैं. और समय जमाओं ( ०) को इसमें सम्मलित नहीं 
करते । बैंको में 70 की तुलना में कितना "० रखना है, यह लोग ही निर्धारित करते हैं । 
इस प्रकार हम कह सकते हैं कि 7७० एक 77 का बृध्चि आनुपातिक फलन है । यथा, 


गण बहू हे 0... ५०५०८४०४७६४४७४७०४५६४८७८७५०५ ५००५ ८ « (6) 


यहा पर5जो है वह 77 और "7०७५ का अनुपात है । सक्षेप में इसे सावधि जमा 
अनुपात कहते हैं ।प्त सिद्धान्त में मुद्रा पूर्ति को निर्धारित करने में निम्न चित्र का प्रयोग किया जा 
सकता है । चित्र में प्तको 0४ अक्ष पर तथा 00 को 05% पर दिखाया गया है 


चूंकि प्त की पूर्ति मौद्रिक अधिकारियों द्वारा दी हुयी होती है इसलिये प्त की 


८ 


माग 2 
रेखा क्षैतेतज 0४% के समानानत्तर / है | यह रेख इस रूप में यह दिखाती है किप्त 


पूर्णया 77 से बेलोच होती है । मे के माग की तीन रेखाए 
बिन्दू 0 से ऊपर की ओर सीधे जाती है । 


९ 


२४, ८० तथा प्त० नीचे मुल 


चित्र में प्रतरेखा और 7 रेखा के कटान बिन्दु ४ पर मे के बाजार में संस्थिति 
को दिखाती है । इस बिन्दु पर लोग तथा बैंक दोनों प्त के सम्पूर्ण मात्रा को रख कर सतुष्ट रहते 
हैं, जो मात्रा मौद्रिक अधिकारी मुद्रा बाजार में रखना चाहते हैं । यहा पर 97 की संस्थिति मात्रा 
00. है । यहा लोगों के पास करेन्‍्सी की मात्रा ०७ है । अब प्त का अवशेष अर्थात्‌ 
प्त-०७ 5 १८७ बैंकों के पास है । 77० मात्रा हेतु यह पूर्णतया बैंकों के ॥४ के बराबर 
है। यहा यह भी स्पष्ट है यदि ०० फलन दिया हुआ हो तो ०८७ठीक करेन्‍्सी की वह मात्रा 
होती हे, जिसे लोग अपने पास रखना चाहते हैं, जब कि 00 57090 है। > 


उपर्यक्त विश्लेषण का मुख्य अभिप्राय यह है कि माग जमाओँ के आधार पर मुद्रा 
पूर्ति के ब्रृद्धि में द्वितीयक योगदान को स्पष्ट करना है । यहा पर मुद्रा पूर्ति परिवर्तनों में बैंक के 
योगदान को भी स्पष्ट किया गया है | यह बात और अधिक तब स्पष्ट हो जाती है, जब हम मुद्रा 


| 5.8. ०७प7८३, 076६37४५  7८207०703ट28, 7757:3८७६४६३०१७, 7४९०० 


गात 70740५ए, 3982, [79- 286-92. 
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गुणक प्रक्रिया को समझते हैं । साथ ही साथ हम 5 तथा 7 बाजारों के सन्तुलन विश्लेषण का 
भी यह अध्ययन करते हैं । 


अतिरिक्त आरक्षितों पर कोई ब्याज प्राप्ति नहीं होती, अत बैंक अवांक्षित अतिरिक्त 
वाक्षितों से छुटकारा पाने के लिये लाभ अर्जित आदोयों की ओर उन्मुख होते हैं । लाभ अर्जित 
आदेयों को मुख्य रूप से दो भागों में विभाजित किया जा सकता है - (।) विनियोग और (2) 
ऋण एवं अग्रिम । विनियोग सरकारी या व्यक्तिगत क्षेत्रों के बाजारी प्रतिभूतियों में किया जाता है। 
'एच' मुद्रा पूर्ति सिद्धान्त की यह मान्यता हैं कि प्रचलित ब्याज दर के सन्निकट लाभ अर्जित 
करने वाले आदियों की पूर्ति अत्यधिक लोचदार होती है और सामान्यतया बैंक अपने अवांक्षित अतिरिक्त 
आरक्षितों के द्वारा इन 'लाभ अर्जित आदेयों की ओर उन्मुख नहीं होते । इस तरह 'एच' सिद्धान्त की 
यह महत्वपूर्ण मान्यता है कि बैंक अपने आरक्षितों जमाओं में संस्थिति प्राप्त करते हैं । किसी समय 
के सन्दर्भ में पहले बैंको को अधिकाश लाभ अर्जित करने वाले आदेयों को ऋरणों एवं अग्रिमों के रूप 
में रखा जाता था और प्रतिभूतियों में विनियोग बहुत कम होता था । इसका प्रधान कारण सरकारी 
ऋणों और प्रतिभूतियों के निम्न स्‍तर का होना था । मदी की ऐसी दशाओं में बैंक ऋर्णों और अग्रिमों 
की माग बहुत तेजी से गिरती थी और बैंकों के पास अवांक्षित अतिरिक्त आरक्षित बचते थे । अनेक 
कारणों से अधिकाश समयों में बैंकों के ऋण का बाजार अतिरिक्त पूर्ति की तुलना में अतिरिक्त माग 
से प्रभावित रहता है । सार्वजनिक क्षेत्रों के माध्यम से जब से सरकार ने नियोजित आर्थिक विकास 
की नीति अपनाया है, तब से सरकार को वित्त की आवश्यकता सदैव पडती रहती है ओर इस तरह 
सरकार खुले बाजार से बैंको तथा अन्य ग्रो्तों से उधार लेने के लिये तत्पर रहती है । सार्वजनिक 
ऋण के प्रबन्धक के रूप में रिजव बैंक ने सरकारी क्र्णों के बाजार विस्तार पर विशेष बल दिया है। 
अत अल्प काल में बिना पूजी हानि के जोखिम उठाये बैंक अल्पकालीन सरकारी प्रतिभूतिया काफी 
बडी मात्रा में विनियोग कर सकते हैं। इसका तात्पर्य यह हे कि चाहे बैंक ऋर्णों और अग्रिमों की 
माग महत्वपूर्ण रूप से कम हो जाये, फिर भी बैंक अवाक्षित नकद आरक्षितों में अवस्द्ध के लिये 
वांक्षित नहीं है । वे लाभ अर्जित आदेयों के रूप में सरकारी प्रतिभूतियों की ओर उन्मुख हो सकतें 
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हैं । इन सभी को हम भारतीय मौद्रिक अनुभवों के आधार पर सत्यापित कर सकते हैं । अनुसूचित 
व्यापारिक बैंकों के कुल माग और समय - जमाओं में अतिरिक्त आरक्षितों के अनुपात ॥950-5। में 
6 84 से लगातार गिरते हुये ॥960-6। में 29। हो गये । इस स्थिति के अनेक महत्वपूर्ण 
कारण हैं, किन्तु यहा इनका विवरण देना सम्भव न होगा । यह बात हमारे सैद्धान्तिक मान्यता की 
पृष्टि करता है कि बैंकों की क्षमता लाभ अर्जित करने वाले आदेयों की ओर उन्मुख होने की तब 
होती है, जब उनके पास अवांक्षित अतिरिक्त आरक्षित होते है और वे वास्तविक अतिरिक्त 
आरक्षितों को वांक्षित अतिरिक्त आरक्षितों के बराबर रखते हैं । 


यहा पर 'एच' को प्रभावित करने वाले कारकों का विश्लेषण भी महत्वपूर्ण होगा । 
यह माना जाता है कि एच का निर्धारण नीतिगत है, लेकिन वास्तविक व्यवहार में यह इतना 
आसान नहीं है । हम जानते हैं कि 'एच' व मुद्रा पूर्ति है, जो मौद्रिक अधिकारियों - सरकार और 
रिजर्व बैंक के द्वारा उत्पन्न की जाती है और लोगों तथा बैंको द्वारा रखी जाती है । इस तरह यह 
सरकारी करेन्सी तथा आरक्षित बैंक मुद्रा हैं, जो लोगों और बैंको द्वारा रखी जाती है । 'एच” का कुल 
स्टॉक मात्रा में सरकारी करेन्सी का भाग बहुत कम है । ॥975-76 में यह 7 3 प्रतिशत था और 
इस तरह आरक्षित बैंक मुद्रा इसका सबसे बडा हिस्सा है । सरकारी करेन्‍्सी में परिवर्तन का निर्धारण 
आरक्षित बैंक मुद्रा द्वारा होता है, क्योंकि रिजर्व बैंक द्वारा निर्ममित ऊँचे मुल्य के करेन्सी के सदर्भ 
में यह लोगों के छोटे सिक्के की माग को दिखाता है | इस तरह आरक्षित बैंक द्वारा मुद्रा में होने 
वाले परिवर्तन ही वस्तुत एच में होने वाले सभी परिवर्तनों के लिये जिम्मेदार है । नीचे हम 
आरक्षित बैंक मुद्रा को प्रभावित करने वाले कारकों का विश्लेषण करेंगे, क्योंकि रिजर्व बैंक इसे पूरी 
तरह से परिवर्तित नहीं करती । यहा पर पूर्णतया लेखा - जोखा का विवरण दिया गया है । पर 


यह प्रारम्भिक विश्लेषण है, जिसके आधार पर 'एच' पर कार्यशील जटिल शक्तियों को समझा जा 
सकता है । 


मुद्रापूर्ति का उच्च अर्घ सिद्धान्त एक तरह से मुद्रा गुणक का ही सिद्धान्त है । इसमें 
आरक्षितों के होने के कारण उसके आधार पर मुद्रा को सृजित करने की शक्ति प्रदान हो जाती है । 
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इसलिए इसे आरक्षित मुद्रा, उच्च अर्घ का मुद्रा मौद्रिक आधार कहते हैं| ह 


3३.4 भारतीय रिजर्व बैंक का लेखा-जोखा मुद्रा पूर्ति विश्लेषण 


यहा पर हम भारतीय रिजर्व बैंक के एक लेखा-जोखा चार्ट सर्वप्तमिका के रूप में 
प्रारम्भ करते हैं । 


मौद्रिक' दायित्वता + गैर मौद्रिक दायित्वता >> वित्तीय आदिय + अन्य दायित्वता 


यहा पर हम देखते हैं कि शुद्ध गैर मौद्विक दायित्वता तथा अन्य आदेयों के अन्तर 
के बराबर है और इसतरह उपर्यक्त सर्वसमिका को निम्न रूप में लिख सकते हैं मौद्रिक दायित्वता '+- 
वित्तीय आदिय, ऋण, शुद्ध गैर मौद्रिक दीयत्वता । 


भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक दायित्वता वही है,जो आरक्षित बैंक मुद्रा हैं और इस 
तरह आरक्षित बैंक मुद्रा को प्रभावित करने वाले कारक भी वही हैं, जो भारतीय रिजरब बैंक के 
वित्तीय आदेय अपने लेन - देन क्रियाओं के कारण उत्पन्न होते हैं अत इन्हें क्षेत्रवार विभाजित 
किया जा सकता है, परन्तु भारतीय रिजर्व बैंक के पास इसी प्रकार का क्षेत्रवार विभाजन गैर मौद्रिक 
दायित्वों के बारे में उपलब्ध नहीं है । एच को प्रभावित करने वाले कारकों को स्पष्ट करने के 
लिये भारतीय रिजव बैंक के लेन - देन कार्यो को चार क्षेत्रों में बाटा जा सकता है - (॥) सरकार, 
(2) बैंक, (3) विकास बैंक, (4) विदेशी क्षेत्र । भारतीय रिजव बैंक इन्हें साख प्रदान करती है । 
अपने वित्तीय आदेयों को प्राप्त करती है और आरक्षित बैंक मुद्रा को सृुजित करती है । इस तरह 
भारतीय रिजव बैंक के वित्तीय आदेयों तथा शुद्ध साख को निम्न रूप से लिखा जा सकता है - 
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आरक्षित बैंक मुद्रा 5 (0) सरकार को भारतीय रिजर्व बैंक का शुद्ध साख 
+ (33) भारतीय रिजव॑ बैंक का बैंकों को शुद्ध साख 
+ ०७०73) भारतीय रिजर्व बैंक का विकास बैंकों को शुद्ध साख 
+ (5०) भारतीय रिजव बैंक का शुद्ध विदेशी विनिमय आदिय 
- (०) भारतीय रिजव बैंक का शुद्ध गैर मौद्विक दायित्व 


'एच' को प्रभावित करने वाले अनेक कारकों के परिप्रेक्ष्य में तथा उपयंक्‍त दी गयी 
भारतीय रिजर्व बैंक के बैंकिग सर्वसंमिका के सदर्भ में रिवर्ज बैंक के मुद्रा पूर्ति के विश्लेषण को 
देना उपयुक्त होगा । यहा यह बात ध्यान देने योग्य हे कि भारतीय रिजर्व बैंक मुद्रार्ति के किसी 
भी सिद्धान्त का अनुकरण नहीं करती । इसके स्थान पर यह प्रत्येक माह शुद्ध लेखा - जोखा के 
विश्लेषण को प्रकाशित करती है, जिससे यह मुद्रा पूर्ति को प्रभावित करने वाले कारकों अथवा मुद्रा 
पूर्ति के परिवर्तन के ग्रोतों के रूप में सम्बोधित करती है । इस तरह के तथाकथित मुद्रा पूर्ति 
विश्लेषण को सभी कार्यशील एजेन्यों तथा अर्थशास्त्रियों द्वारा अनुशरण किया जाता है और इस तरह 
एक बिल्कुल लेखा - जोखा के रूप में मुद्रा पूर्ति सिद्धान्त का स्थान ले लिया है । मुद्रा पूर्ति पर 
कार्यशील शक्तियों तथा सही मौद्रिक नीति निर्माण हेतु इस तरह का विश्लेषण बड़ा दुर्भाग्यपूर्ण है । 
इस बात को स्पष्ट करने के पूर्व यह महत्वपूर्ण होगा कि भारतीय रिजर्व बैंक के लेखा - जोखा 
मुद्रापूर्ति विश्लेषण को प्रथमत दिखाया जाय । इसे निम्न रूप से स्पष्ट किया जा सकता है - 


मुद्रा पूर्ति में परिवर्तन के स्रोत - 


(।) सरकार को शुद्ध बैंक साख ( अ+ ब) 
(अ) सरकार को भारतीय रिजव बैंक का शुद्ध साख ( 4-33 ) 
(3) सरकार पर अदायगी, 
(+9 रिजर्व बैंक में सरकार की जमाए, 


(ब) सरकार को अन्य बैंक साख 


मुद्रा पूर्ति 
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व्यापारिक क्षेत्र में बैंक साख ( अ + ब) 

(अ) व्यपारिक क्षेत्र में भारतीय रिजव बैंक साख 

(ब) व्यापारिक क्षेत्र में अन्य बैंको का साख 

बैंकिंग क्षेत्र के शुद्ध विदेशी विनियम आदिय (अ + अ) 
(अ) भारतीय रिजव बैंक के शुद्ध विदेशी विनियम आदिय 
(ब) अन्य बैंकों के शुद्ध विदेशी विनियम आदिय 

लोगों को सरकार की करेन्‍्सी दायित्वता 

बैंकिग क्षेत्र को शुद्ध गैर मौद्रिक दायित्वता (अ + ब + स ) 
(अ) बैंकों की समय जमार्ये, 

(ब) भारतीय रिजव बैंक की शुद्ध गैर मौद्विक दायित्वता 
(स) बैंकों की अन्य शुद्ध गैर मौद्रिक दायित्वता 


इन उपरोक्त कारकों के सदर्भ में हम मुदा पूर्ति को निम्न रूप में लिख सकते हैं- 


5 आर हब आम आर, 


मुद्रा पूर्ति के उपर्युक्त विश्लेषण को भारतीय रिजर्व बैंक और अन्य बैंकों के सग्रथित 


लेखा - जोखा चार्ट से प्राप्त किया गया है । इसको इसके वित्तीय आदेयों को क्षेत्रवार विभाजित 
करके बनाया जाता है । यहा यह उपर्यक्त होगा कि मुद्रा पूर्ति के इस लेखा - जोखा विश्लेषण को 
कुछ आलोचनात्मक बिन्दुओं का सकेत किया जाय । 


भारतीय रिजव बैंक इस मुद्रा पूर्ति विश्लेषण में व्याख्यात्मक गुण नहीं है, क्‍योंकि यह 


विशुद्ध लेखा - जोखा विश्लेषण है । यह अनेक नीतियों एवं गैर नीतियों में होने वाले परिवर्तन के 
कारण उनके मुद्रा पूर्ति पर पड़ने वाले प्रभाव की व्याख्या नहीं कर सकता है । उदाहरणार्थ भारतीय 


रिजव बैंक की खुले बाजार की क्रियाए अथवा आरक्षित कोष अनुपात में परिवर्तन अथवा शुद्ध विदेशी 
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सहायता में होने वाले परिवर्तनों के फलस्वरूप उत्पन्न प्रभावों को नहीं समझा जा सकता । कुल 
मिलाकर के यह मुद्रा स्टॉक की माप कर सकता है, किन्तु उसके अनुमानों का विश्लेषण नहीं कर 
सकता । आकड्डों का वगीकरण किसी भी व्याख्या को स्पष्ट नहीं करता और यह मुद्रा पूर्ति के 
किसी सिद्धान्त का प्रतिस्थापन रूप ले सकता है । यह सभी तर्क मुद्रा पूर्ति को प्रभावित करने वाले 
करकों के विश्लेषण पर भी लागू होते हैं । यदि हमें मुद्रा पूर्ति में होने वाले परिवर्तनों को स्पष्ट 
करना है तो मुद्रा पूर्ति के किसी सिद्धान्त का आश्रय लेना पडेगा । इस सम्बंध में हमने पहले ही 
ऐसे सिद्धान्त की व्याख्या की हे, जो 'एच' के परितर्वन रूपों में मुद्रा पूर्ति में परितर्वनों की व्याख्या 
करता है । दूसरी बात जो इस विश्लेषण के सम्बध में उल्लेखनीय है, वह यह है कि मुद्रा पूर्ति का 
लेखा - जोखा विश्लेषण 'एच' और 'एम' के अवयवों के योग को प्रस्तुत करता है और इसमें एच पर 
'एम' के आश्रित होने पर ध्यान नहीं दिया जाता । इसके परिमणाम स्वरूप इस विश्लेषण में मुद्रा 
गुणक विश्लेषण की प्रक्रिया का पूर्णया अभाव है । यह बात किसी मौद्रिक अर्थशास्त्री अथवा रिजर्व 
बैंक द्वारा गभीरतापूर्वक नहीं किया गया था, क्‍योंकि मुद्रा पूर्ति सम्बधी उपागर्मों में इसके कारण कई 
कमिया आ जाती है । यह दिखाया जाता है कि मुद्रा पूर्ति पर सरकारी क्षेत्र का कुल प्रभाव है, कुल 
बजट घाटे और इसके भारतीय रिजर्व बैंक से शुद्ध विदेशी आदेयों के क्रय के अन्तर के बराबर । 
किन्तु यह तथ्य पूर्णतः गलत है । साथ ही साथ यह बात भी स्पष्ट की गयी है कि सरकार को 
अन्य बैंकों का साख उसी मात्रा में मुद्रा पूर्ति में वृद्धि करता है । परन्तु यह तथ्य भी सही नहीं है 
। इस तरह भारतीय रिजर्व बैंक का लेखा - जोखा सारणी मुद्रा पूर्ति को प्रभावित करने वाले एक - 
कारक के रूप में बैंकों को भारतीय रिजर्व बैंक की साख को पूर्णतया अपेक्षित करता है, क्योंकि 
बैंकिंग व्यवस्था के समग्र आदेयों तथा दायित्वों को सग्रथित करने में यह आन्तरिक लेन - देन के रूप 
में छिप जाता है, किन्तु यह बात गलत है, क्योंकि बैंक द्वारा भारतीय रिजर्व बैंक से ऋण लेना 'एच' 
और अन्तत एम में वृद्धि करता है ।” 
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है 03: है 
35 साख की पूर्ति तथा इसका निर्धारण 


मुद्रा पूर्ति और सम्बंधित सिद्धान्तों के विश्लेषण के साथ यहा पर साख - पूर्ति और 
उसके निर्धारण से सम्बन्धित विश्लेषण को भी देना उपयुक्‍त होगा । यहा पर प्रथमत कुल बैंक साख 
पूर्ति सिद्धान्त का विश्लेषण तथा सस्थागत साख के निर्धारण सम्बधी कारकों का विश्लेषण किया 
जायेगा । प्रथम रूप में मुद्रा पूर्ति सिद्धान्त का प्रयोग किया जायेगा और मुद्रा गुणक विश्लेषण को 
साख पूर्ति के विश्लेषण में प्रयोग किया जायेगा । साथ ही साथ कुल साख की मात्रा के साथ बैंकों 
से साख के अन्तर क्रण ग्राहकों का निर्धारण भी महत्वपूर्ण है । यहां हम बैंक तथा गैर बैंक साख 


में भेद नहीं करेंगे, अपितु हर तरह के सस्थागत साख को प्रभावित करने वाले कारकों का विश्लेषण 
करेंगे । 


प्रारम्भ में बैंक साख और बैंक जमाओं सिद्धान्त का विश्लेषण किया जा सकता है । 
यहा यह स्पष्ट किया जा सकता है कि बैंक साख और बैंक जमाओं का पारस्परिक सम्बंध है । 
वस्तुत वे एक ही सिक्‍के के दो पक्ष है अर्थात्‌ बैंको का लेखा-जोखा चार्ट, यद्यपि पहले मौद्रिक 
अर्थशास्त्रियों में इन दोनों के सम्बंध को लेकर विवाद रहा है, विशेषकर इस बात से कि को कारक 
है और कौन परिणाम यह इस रूप में विवाद का विषय रहा है कि क्‍या ऋणों से जमाए बढ़ती हैं 
या जमाओं से ऋण बढ़ता है । इस सम्बंध में दो प्रकार के उत्तर दिये जाते हैं । एक रूप में यह 
कहा जा सकता है कि एक छोटे बैंक के दृष्टिकोण से यह कहना अधिक उपयुकत है कि जमाओं 
से ऋण में वृद्धि होती है, किन्तु पूरी बैंकिग व्यवस्था की दृष्टि से यह कहना अधिक सही होगा कि 
ऋणों से जमाए बढ़ती हैं । दूसरे तरह का उत्तर पहले के इस उत्तर से भिन्‍न है । पूरी बैंकिंग 
व्यवस्था को ध्यान में रखते हुये यहा पर दूसरे तरह के उत्तर में बैंक जमाओं और साख के बीच 
सम्बध को एक चक्रीय रूप में देखा जाता है, जिससे यह बात कहना सही है कि जमाए ऋण 
उत्पन्न करती है और ऋण जमाए उत्पन्न करती है । इसी तरह का विश्लेषण केन्स के आय - 
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निर्धारण सिद्धान्त में आय और व्यय के चक्रीय प्रवाह + के रूप में देखा जा सकता है, किन्तु दोनों 
दशाओं में बैंक जमाओं तथा साख सम्बधी चरों का साथ - साथ निर्धारण किया जाता हैं, न कारण रूप 
में और न ही परिणाम के रूप में । वस्तुत दोनों एक तीसरे स्वतत्र कारक के द्वारा निर्धारित होते 
हैं और व्यवस्था के कुछ फलनात्मक सम्बधों के द्वारा निर्धारित होते हैं । अत इस सिद्धान्त का 
कार्य है कि इस तीसरे कारक को दिखाये और व्यवहारिक सम्बधों को स्पष्ट करे और ब्याज, बैंक 
जमाओं और साख के पारस्परिक निर्भरता के सम्बध में इनके पारू्परिक क्रियाशीलता को स्पष्ट करे 
। इस सम्बध में साख - सिद्धान्त का रूप मुद्रा पूर्ति के 'एच' सिद्धान्त का सरलीकरण रूप होगा, 
जिसे हम बैंक जमाओं का 'एच' सिद्धान्त कहेंगे । क्‍यों कि मुद्रा पूर्ति, बैंक जमाओं और बैंक साख 
को निर्धारित करने वाले कारकों में बहुत गहरा सम्बध है। अब हम बैंक साख अथवा बैंक साख 
गुणक सिद्धान्त को सक्षेप में प्रस्तुत कर सकते हैं । यहा पर मुद्रा पूर्ति के एच सिद्धान्त से इसका 
अन्तर मुद्रा और बैंक साख के अलग - अलग परिणाम के कारण हाता है यहा पर मुद्रा पूर्ति को 
सकीर्ण अर्थ में कुल करेन्सी तथा माग जमाओं के योग के रूप में दिखाते हैं, जो लोगों के पास है 
वहीं हम बैंक साख (82८ ) को विस्तृत रूप में सरकार और व्यापारिक बैंकों के कुल साख योग 
के रूप में दिखाते हैं । एक लेखा - जोखा चार्ट के रूप में यह हर तरह के ऋणों और अग्रि्मों [.8) 
) तथा विनियोगों ( 7) योग है । विनोग और ऋण तथा अग्रिमों को साथ - साथ बैंकों के लाभार्जित 
आदेय ( 59 ) भी कहते हैं । इस तरह हम निम्न रूप में पाते हैं - 
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इसको सरल रूप में हम यह मानते हैं कि सभी सग्रथित बैंको का लेखा - जोखा चार्ट 
निम्न रूप में दिखाया जा सकता है - 


[0 उप अफ॑आ तह अत अं... इक लाओ अप हे आट का आ च5 5 58 ७ हक हो (2) 
यहा पर 77 , कुल माग जमाए, "० , कुल समय जमाए तथा 78 , कुल बैंक 
आरक्षित हैं । 
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यहा यह उल्लेखनीय है कि पूरे बैंक के दृष्टिकोण से अतर बैंक जमाओं, तात्कालिक 
ऋण तथा अन्य ऋणों के रूप में अन्तर बैंक लेन - देन का समायोजन हो जाता है और बैंको के 
सग्रथित लेखा - जोखा चार्ट पर इसे नहीं दिखाया जाता । मुद्रा पूर्ति सिद्धान्त के पिछले विवरण के 
आधार पर हम निम्न समीकरण प्राप्त कर सकते हैं - 
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अब समीकरण (।) तथा (2) से निम्न प्राप्त कर सकते हैं - 

82०05 7 +7, 9 
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(4), (5) तथा (7) के रूप में हम निम्न प्राप्त कर सकते हैं - 
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अब समीकरण (6) का प्रयोग करने पर हम निम्न पाते हैं - 


( [ - % ) ( १ + ४ ) 
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समीकरण (9) में 8८ को # का आनुपातिक फलन बनाता है, जहा कारक 

अनुपातिता तीन फलनात्मक आदिय अनुपातों०, ८ तथा # के फलन रूप में हैं । इस कारक को बैंक 
साख गुणक४कहा जा सकता है , जिससे समीकरण (9) को निम्न रूप में लिखा जा सकता है - 
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जहा, हे (7-४) (१7+४८) 
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यहा पर समीकरण (9) में बैंक साख गुणक प्रक्रिया वही है, जो पहले त्वरक गुणक 
में देखी गयी थी, यदि 9 को समयोपरि स्थिराक मान लिया जाय तो 8८ प्न का बढ़ता हुआ 
आनुपातिक फलन है । यही बैंक साख के "एच' सिद्धान्त का मूल तथ्य है । नीति नियोजन के 
सन्दर्भ में इसका अभिप्राय यह होगा कि कुल बैंक साख पूर्ति के नियत्रण के लिये "च' का 
नियत्रण आवश्यक होगा । अब समीकरण (9) को मुद्रा पूर्ति समीकरण से तुलना करने पर हम 
दोनों में बहुत बड़ी समानता पाते हैं और साथ ही साथ यह समानता मुद्रा पूर्ति के "एच' सिद्धान्त में 
और बैंक साख के 'एच' सिद्धान्त में भी है । यहा पर 'एच' को प्रभावित करने वाली वही शवितया 
तथा फलनात्मक आदेय अनुपात ०, ५६, £ ;दोनों को निर्धारित करते हैं । ये तीनों आदेय अनुपात 
मुद्रा गुगक तथा बैंक साख गुणक के अनुमानित कारक है । इस तरह बैंक जमाओं का सिद्वान्त इस 
विश्लेषण में पूरी तरह निहित हैं । अब समीकरण (4) तथा समीकरण (6) से निम्न प्राप्त करते 
हे - 


६ ता 
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जहा पर एच को गुणा करने वाला अनुपात कुल जमा गुणक के मान को प्रदान करता 
है । पहले जो बैंक साख को प्रभावित करने वाले कारकों के बारे में कहा गया है, वही बैंक 
जमाओं के बारे में भी उपयुक्त होगा । “ 


साख निर्माण के सामान्य प्रश्न पर मानक सिद्धान्त अत्यन्त सरल है । यहा पर एक 
समरूप साख बाजार की मान्यता है, जिसमें ऋण ग्राहकों के सभी साख आदाओं को साख देने की एक 
जैसी बात कही जाती है । साथ ही साथ यह भी मान्यता है कि बाजार के दोनों पक्षों में पूर्ण 
प्रतियोगिता का्यशील है, जिससे कुल माग कुल पूर्ति के आधार पर एक ही समरूप ब्याण दर का 
निर्धाण होता है । इसतरह का बाजारी निर्धारित ब्याज दर प्रतिस्पर्धा ऋण ग्राहर्कों और ऋण 
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दाताओं में विभिन्‍न उद्देश्यों के लिये एक निर्धारक के रूप में कार्य करता हैं । विशेष रूप मैं यहा 
यह निहित है कि प्रत्यक ऋण ग्राहक, जितनी भी मात्रा में ऋण लेना चाहे, वह प्रचलित बज दर 
पर वह ले सकता है अर्थात्‌ व्यवस्था में कोई भी साख राशिनिग नहीं है । इस तरह के साख 
बाजार का फलन पूर्णत अवास्तविक हैं । न तो साख बाजार पृणत समरूप होते हैं और न ही इन 
बाजारों में सदैव पूर्ण प्रतियोगिता रहती है । पूर्ति साख के पूर्ति पक्ष पर बडी वित्तीय संस्थाओं का 
अधिपत्य रहता है और माग पक्ष पर प्रभावी व्यक्तिगत उधार ग्राहकों के साख की प्रतिज्ञा एक जैसे 
नहीं रहती है। यहा पर प्रत्यक ऋण ग्राहक की साख योग्यता इन वित्तीय सस्थाओं के सामने रहती 
है। ये सभी बातें सस्थागत साख तथा सस्थागत प्रक्रिया को बाजारी प्रक्रिया से दूर रखती है। यहा पर 
सस्थागत प्रक्रिया बाजारी प्रक्रिया से भिन्‍न होती है, क्योंकि यह मुल्य प्रक्रिया से सथालित नहीं होती 
है। प्राय योग्य ऋण ग्राहकों का चुनाव गैर मुल्य प्रक्रिया द्वारा किया जाता हैं तथा इसी तरह कुल 
साख मात्रा का भी निर्धारण किया जाता है । इसके विपरीत विशुद्ध बाजारी प्रक्रिया में दोनो पक्षों में 
मुल्य ही प्रधान होता है । वे लोग जो बाजारी मुल्य अदा करने के इच्छुक होते हैं, वे योग्य ग्राहर्कों 
में आते हैं और अन्य को छोड दिया जाता है अर्थात्‌ इसके अन्तर्गत उधार ग्राहकों को पूर्ण उनकी 
माग वक्र पर पूर्णत स्वतत्र छोड दिया जाता है । 


एक दिये मूल्य पर जितनी साख की मात्रा उधार लेना चाहें, ले सकत हैं । दूगर रूप 
में सस्थागत प्रक्रिया गैर मुल्य कारकों नियमों पर आधारित है ओर इसमें किसी मुल्य की मान्यता 
नहीं होती है । अधिक सपष्ट रूप में मुल्य स्वय माग तथा पूर्ति के निर्धारक रूप में नहीं होती, 
बल्कि यह स्‍्वय मग्ग तथा पूर्ति के बाजारी दशाओं के कुछ अन्य गैर बाजारी दणशाओं से प्रभावित 
होती है । कार्यशल प्रक्रिया नियम तथा गैर कार्यशील प्रक्रिया यहा साख राशिनिग के लिये 
महत्वपूर्ण है । अत साख निर्धारण में यहा इन प्रयोगों तथा गर मूल्य कारकों को रपष्ट करना 
आवश्यक होगा । य यह दिखाना आवश्यक होगा कि गैर मुल्य कारक किस तरह मुल्य कारक 


पर अधिक प्रभावी है । सस्थागत कारक को प्रभावित कारकों की दो भागों में विभाजित शिया जा 
सकता है - 
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जहा तक सस्थागत साख के निर्धारण में वित्तीय कारकों का प्रश्न है, उनमें साख की 
अदायगी तथा शुद्ध प्रतिफल दर हैं । इन दो कारकों के साथ और बहुत से कारक हैं । यहा पर 
सक्षेप में इन दो कारकों का विश्लेषण किया जा रहा है । साथ ही साथ यहा पर ऋण तथा साख 
को एक ही अर्थ में प्रयोग किया जा रहा है । जहा तक प्रतिफल के शुद्ध दर का प्रश्न है, यह 
ऋण के ब्याज दर और ऋण के सेवा लागत के अतर से प्राप्त होता है । प्राप्त सिद्धान्त के अनुसार 
ऋण ब्याज दर साख का अकेले निग्रत्रक कारक है । वास्तविक जीवन में संस्थागत ऋण ब्याज दर 
को प्रशासनिक कीमते कहते हैं ।यह दर जो महत्वपूर्ण कार्य करता है, वह यह है कि इच्छुक 
ऋण ग्राहक और गैर ऋण ग्राहक को अलग करता है । जो लोग स्वतत्र दिये गये ब्याज दर पर 
ऋण प्राप्त करने के इच्छुक है, उन्हें इसमें स्वत निर्धारित कर लिया जाता हैं और सीमित अर्थ में 
यह ब्याज दर एक राशिनिग प्रक्रिया का कार्य करता है, किन्तु इच्छुक ऋण ग्राहकों में ब्याज दर 
के अलावा अन्य शक्तिया भी कार्य करती हैं और यही शक्तिया सस्थागत साख के निर्धरिण में 
महत्वपूर्ण रोल अदा करती है । यहा ऋण सेवा लागत पर भी ध्यान दिया जा सकता है कि ऋण 
सेवाओं पर क्‍या लागत है । यहा पर यह पर्याप्त होगा कि मध्यम ऋरणों की सेवा लागते बड़े सेवा 
लागतों से अधिक होती हैं और इसलिए यदि एक जैसा प्रतिफल दिया गया हो और अन्य बाते समान 
हों तो छोटे ऋणणों पर शुद्ध प्रतिफल दर बड़े ऋणों के प्रतिफल दर से कम होती है । इससे सस्थागत 
ऋण दाताओं को छोटे ऋण देने में हतोत्साहित होना पडता है किसी भी दिये गये ऋण में दो तरह 
के अदा करने की प्रतिज्ञा निहित है । वह मात्रा, जो ऋण ग्राहक द्वारा ली गयी है, उसे अदा करने 
की तथा ऋण पर ब्याज दर अदा करने की प्रतिज्ञा। इन दोनों अदायगियों का सम्बध भविष्य से हैं । 
अत इसमें अनिश्चयता तथा जोखिम निहित है कि इसमें से ऋण ग्राहक एक को या दोनों को अदा न 
कर सके । सामान्यतया एक स्थायी राजनैतिक वातावरण भें सरकारी ऋरणों पर अदायगी का जोखिम 
बहुत कम होता है, क्योंकि लोगों से अदायगी के इसके अनेक अधिकार होते हैं, परन्तु व्यक्तिगत 
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क्षेत्रों के सभी ऋणों पर कुछ न कुछ जोखिम सम्बन्धित हैं । अत ऋण दाता का सबसे महत्वपूर्ण 
सम्बंध इस जोखिम का पता लगाना हे और प्रर्याप्त उपयुक्त रूप से इसके सम्बंध में सुरक्षित होना है । 
यहा पर कुल मिला करके साख ग्राहकों की साख योग्यता का प्रश्न है । इस तरह के साख निर्धारण 
की प्रक्रिया पूरी तरह से बाजारी शक्तियों द्वारा निर्धारित नहीं है और वे मात्र माग और पूर्ति शक्तियों 
से निर्धारित नहीं होती और यह कई गैर बाजारी शक्तियों पर आधारित है तथा हर देश में अलग - 
अलग होती है । 


यहा पर साख अदायगी से सम्बन्धित जोखिम के दो स्रोतों में भेद करना महत्वपूर्ण 
होगा (।) व्यक्तिगत (नैतिक) जोखिम, (2) व्यापारिक जोखिम । पहला जोखिम उधार लेने वाले की 
इमानदारी से सम्बंधित है, जो ऋण की अदायगी न कर सके और यह भी बाजारी शक्तियों पर आधारित 
नहीं है । इस पर मुख्य रूप से राजनैतिक प्रवाह भ्रष्टाचार, गैर इमानदारी आदि है, व्यापार 
जोखिम, उद्यमों के जोखिम पर निर्भर करता है । मोटे तौर पर यह उधार लेने वाले की अदायगी 
क्षमता पर आधारित है । यह ऋण ग्राहकों के वर्तमान और सम्भावित सम्पत्तियों तथा आय दशाओं 
पर निर्भर करता है । अत ऋण देने के पूर्व ऋण दाताओं को ऋण ग्राहकों की पूरी वित्तीय स्थिति 
को प्राप्त कर लेना चाहिए । 


अनुभव के आधार पर यह प्राप्त हुआ है कि भुगतान साम्थर्यता भी ऋण दाता के 
लिये ऋण देने के लिये उत्साहित नहीं करता, क्योंकि वास्तविक साख क्षति की दशा में यह प्रर्याप्त 
नहीं है कि ऋण दाता ऋण और ब्याज की वसूली कर सके । परिणाम स्वरूप ऋण दाता पर्याप्त 
मात्रा में ऋण के बदले प्रतिभूति रखने पर जोर देता है । इसी तरह प्रतिभूति के बदले दिये गये 
ऋण को सुरक्षित ऋण कहा जाता है और जो ऋण प्रतिभूतियों के आधार पर नहीं दिया जाता , 
उन्हें असुरक्षित ऋण कहा जाता है और उसे अल्पावधि के लिये विश्वसनीय ग्राहकों को दिया जाता 


है । ? प्रतिभ्ति आधार पर ऋण देने का मुख्य आधार ऋण क्षति से सुरक्षित रखना है । तथा 
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ये वस्तुओं, सेवाओं की मात्रा, मशीन, मोटर गाडिया, वास्तविक सम्पदा, सोना - चादी, अन्य जेवरात, 
वस्तुओं की रसीदें, बिल आदि तथा विनियम स्टॉक प्रतिभूतिया, जैसे जीवन बीमा निगम प्रतिभतिया, 
सार्वाधिक जमा रसींदें, बिल आदि हो सकते हैं । इन्हें बैंकिग आदेय कहते हैं, क्योंकि ये प्रतिभूतिया 
बैंको में स्वीकार होती है । किसी ऋण के बदले प्रतिभूति के रूप में आदेय का स्वीकार होना 
वाक्षनीय गुणों पर आधारित है अर्थात्‌ वे स्थायी तथा अचल हैं और ऋण समयावधि में उनके मुल्य में 
गिरावट न हो और उन्हें आसानी से रखा जा सके और उनका मुल्य स्थिर हो, और इनका आर्थिक 
मुल्य पर्याप्त हो, जिससे ऋण तथा ब्याज की वसूली की जा सके । यहा यह समझ लेने की बात है 
कि जब किसी आदेय को एक प्रतिभूति के रूप में रखा जाता है, तो ओदरयों पर ऋण दाता का 
अधिकार होना चाहए और यह अधिकार सस्थागत है, न कि बाजारी प्रक्रिया । यह अधिकार 
व्यापारिक क्रिया तथा देश के नियम के अन्तर्गत होना चाहिये । उदाहरण के लिये अचल 
सम्पत्ति के सम्बध में ऋण दाता को सम्पति का अधिकार हस्तान्तरण कर दिया जाता है । इन सब 
बातों का महत्व अर्थशास्त्रियों के लिये दो दृष्टिको्णों से है । प्रथम तो यह कि ऋण प्रस्तावों के 
मुल्याकन में प्रर्याप्त सक्षम कार्यकर्ताओं की आवश्यकता है और दूसरे इससे जुडे हुये सेवा लागत है, 
जिसमें ऋण प्रस्तावों का मुल्याकन स्वीकृत, बंटवारा, ऋणों की अदायगी, कानूनी कार्यवाही, आदेयों की 
बिक्री आदि सम्मिलित है । 


जब स्वीकृत प्रतिभूति प्रदत्त की गयी हो, उस दशा में ऋण ग्राहकों को कितना साख 
इसके बदले में दिया जाय, बैंक सामान्यतया बैंकिग आदेयों के पूरे मुल्य के बराबर ऋण प्रदान नहीं 
करते, उसके एक प्रतिशत के रूप में ऋण के रूप में दिया जाता हैं और प्रतिभूति के मुल्य और 
प्रतितत ऋण के अन्तर को ऋण ग्राहक के उधार लेने की शक्ति को प्रदर्शित करता है । इस 
प्रितिशत ऋण व्यवस्था का मुख्य योगदान ऋण द्वारा वित्तीय व्यापारिक कार्यो में स्थिरता बनाये 
रखना है । यदि ऋण दाता प्रतिभूति के पूरे मुल्य के बराबर ऋण निर्गत कर देते हैं तो ऋण ग्रहक 
का व्यापारिक कार्यों मैं स्थिता न बनी रह सकेगी और ऐसी स्थिति में भुगतान जोखिम अधिक 
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इसके आधार पर ऋण ग्राहक को पुन ऋण लेने के लिये योग्य बनाना है। ऋण के बदले में दी 
जाने वाली ये प्रतिभूतिया मुख्य रूप से दो प्रकार की होती हैं. - प्राथमिक प्रतिभूतिया तथा कोलेटरल 
प्रतिभूतिया । प्राथमिक प्रतिभूतिया आदेयों की प्रतिभूतिया, जो ऋण फड द्वारा सृजित या प्राप्त की 
जाती हैं तथा कोलट्रल प्रतिभूतियां, प्राथमिक प्रतिभूतियों के सहायक के रूप में अतिरिक्‍त प्रतिभूतियों 
पर होती है, ये प्राय ऋण ग्राहक द्वारा स्वय या तीसरे पक्ष द्वारा प्रस्तुत की जाती है, जो लिये गये 
ऋण की शर्तों या गारटी रूप में होती है । प्राय व्यक्ति ऋणों में इस तरह का अन्तर महत्वपूर्ण 
नहीं होता, क्योंकि ऋण दाता प्राय स्वर्णाभूषणों या अचल सम्पतियों के आधार पर ऋण देते हैं, 
किन्तु उभयोग वस्तुओं के वित्तीयन में हायर परचेज वित्त कम्पनिया प्राय प्राप्त कोलेटरल 
प्रतिभूतियों की माग करते हैं, क्योंकि उसको प्राप्त करने वाला उन उपभोग वस्तुओं के स्वामित्व और 
उनके उपयोग को करता है । इसी तरह व्यवसायिक ऋण उत्पादक व्यवसायी आदेयों को सूजित 
करने या प्राप्त करने हेतु लिये जाते हैं, चाहे वे फैक्ट्ररी निर्माण, मशीन क्रय आदि को प्राथमिक 
प्रतिभूति के रूप में ऋणदाता को देते हैं । इस तरह के प्रश्नों का सम्बध साख निर्धारण से 
महत्वपूर्ण रूप से जुडा है । यह बात स्पष्ट है कि कालेट्रेल प्रतिभूतियों को कड़ाई से लागू करने में 
सस्थागत ऋणदाता जैसे बैंक को अपने आधारभूत कार्यो में अडचने पड़ सकती है , जेसे उत्पादक 
साख देने में, क्यों कि सभी सम्भावी ऋण ग्राहक इस स्थिति में नहीं होते कि बैंको द्वारा प्रदत्त साख 
अग्रिमों के बदले वे पर्याप्त कोलेट्रल प्रतिभूतिया दे सके । इसी तरह यहा महत्वपरर्ण बात इस तथ्य 
से जुडा है कि बैंक साख को प्राप्त करने वाले निर्धन वर्ग इस तरह को प्राप्त करने वाले निर्धन वर्ग 
इस तरह की प्रतिभूतियों को कैसे अदा कर सकते हैं । बड़े ऋण ग्राहकों के सम्बंध में निदेशकों के 
व्यक्तिगत प्रतिभूतिया प्राप्त समझी जाती है, जिसके कारण यह प्रक्रिया बड़े एवं धनी ऋण ग्राहकों 
के लिये अनुकूल है, जब कि इससे नये और छोटे उद्यमी विपरीत रूप में प्रभावित होते हैं । अतः 
यह उपयुक्त होगा कि कोलेट्रल प्रतिभूतियों के रूप में अधिक जोर न दिया जाय और ऋण ग्राहक 
के भुगतान सामर्थ्यता को देखा जाय | अत यहा ऋण ग्राहक के प्राथमिक प्रतिभूति से है, न कि 
कालेट्रल प्रतिभूति से । अनेक प्रकार के आदेयों का प्रयोग प्रतिभूति के रूप में किया जा सकता है, 
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होगा । भारत के साथ अनेक देशों में केन्द्रीय बैंक ने इस सीमा प्रतिशत का प्रयोग चयनात्मक साख 
विधियों में किया है । इसका प्रयोग करने से विभिन्‍न व्यापारिक तथा आर्थिक क्रियाओं में ऋण का 
हतोत्साहित या उत्साहित किया जा सकता है । वास्तविक व्यवहार में साख जोखिम के सम्बंध में ये 
सभी सस्थागत सभावनाए है, विशिष्ट ऋण ग्राहकों द्वारा प्रतिवर्तित की जा सकती है, क्योंकि 
प्रतिभूतियों के मुल्यों को ऊँचा दिखाया जा सकता है । इस विवरण से स्पष्ट होता है कि सस्थागत 
वित्तों में ऋण ग्राहक के साथ योग्यता प्रशिक्षण में कई जटिल शक्तिया सम्बन्धित हैं । ये सारी 
समस्याओं का ध्यान एक साख निर्धारण के एक मानक सिद्धान्त में ध्यान नहीं दिया जाता, ऋण 
बाजार में ऋण दाता और ऋण ग्राहक का सम्बध काफी समय के लिये बना रहता हैं और ऋण की 
अदायगी तक यह कायम रहती है । अत साख निर्धारण सिद्धान्त में इस बात को विशेष ध्यान देना 
चाहिये । 


ऋण दाता द्वारा ऋण ग्राहकों के सम्बंध में होने वाले जोखिम के इस विश्लेषण के साथ 
इन सारी बातों को एक साथ माग और पूर्ति विश्लेषण में रख सकते हैं और एक साख पूर्ति वक्र 
बनायी जा सकती है, जो साख की उपलब्धता को प्रदर्शित करती हैं और इन कारकों पर आधारित हैं, 
जिस सीमा तक सम्भावी ऋण ग्राहक इन कारकों पर ध्यान देते हैं, उस सीमा तक उनकी साख मांग 
प्रभावित होती है । परंपरागत सिद्धान्त में किसी व्यक्गित ऋण ग्राहक की पूर्ति वक्र पूर्णतया लोचदार 
होती है और यह बाजारी निर्धारित ब्याजदर पर इस वक्र पर इन कारकों को ध्यान में रखते हुये 
कोई व्यक्तिगत ऋण ग्राहक जितना चाहे उधार नहीं ले सकता और इस तरह साख पूर्ति वक्र ऊपर 
की ओर ढ़ाल लिये होती है । इस सम्बध में साख पूर्ति वक्र या तो ऊपर की ओर सीधे ढ़ाल लिये 
हो सकती है या एल ( ४) आकार में हो सकती है, जैसा कि चित्र 2 में दिखाया गया है । दोनों 
ही दिशाओं में यह आवश्यक है कि ऋण ग्राहक की साख योग्यता और ऋण ग्राहक की प्रकृति के 
आधार पर ऋण दाता द्वारा जोखिम का अनुपात अनुमानित किया जा सकता है । एक सीमा के बाद 
यह अनुमानित जोखिम इतना अधिक हो सकती है कि ऊँची ब्याज दर पर भी वह ऋण देने को 


तैयार न होगा ।अब यहा पर एक महत्वपूर्ण परिकल्पना का समावेश किया जा सकता है, जो ऋण 
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देने की प्रतिज्ञा से सम्बन्धित है । सरल रूप में यह परिकल्पना यह निर्देश करती है कि ऋण 
ग्राहक की यदि शुद्ध क्षमता दिया गया है तो ऋण पर जोखिम, ऋण मात्रा का बढ़ता हुआ फलन है 
यह इसलिये है कि जोखिम अनिश्चयता कि ससार में किसी विनियोग परियोजना से संभावित 
प्रतिफल सफल न हो सके और उनमें हानि हो सकती है और ऋण ग्राहक ऋण का भुगतान करने 
में असफल हो सकता है, इसलिये यदि ऋण ग्राहक का इक्विटी दी हो तो जैसे जैसे ऋण मात्रा में 
वृद्धि होगी, वैसे-वैसे यह जोखिम बढ़ेगी। इसका अभिप्राय यह है कि यदि अन्य बाते सामान्य हों तो 
जैसे-जैसे ऋण दिया जाता है, जोखिम बढ़ता जाता है । अत वह ऋण ग्राहकों को अधिक ऋण 
दने का तभी तैयार होगा, जब ब्याज की दर ऊंची हो । साख पूर्ति वक्र के दोनों रूपों को 
०» मै 8 और ४? 2 8. के रूप में होगा । इन दोनों पूर्ति वक्रों का निर्माण इस मान्यता पर 
आधारित है कि ब्याज दर के अलावा अन्य कारक जो ऋण दाता को उचधार देने के लिये प्रभावित 
करते हैं, वे स्थिर हैं । ये अन्य कारक १,8 वक्र पर स्थिति का निर्धारित करते हैं ॥  .8 
वक्र यह दिखाता है कि ॥,0 मात्रा तक ऊँचा ब्याज दर अधिक साख पूर्ति का है यहा ॥.,. 
पर यह वक्र पूर्णया औनुभौमिक हो जाती है, जो यह बात प्रदर्शित करती हे कि एल ओ से अधिक 
साख की मात्रा पर ऋण दाता किसी भी ऊँचे नीचे ब्याज दर पर उसे ऋण जोखिम के बदले उसे ऋण 
देने के लिये उत्साहित नहीं करती। 
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साख पूर्ति का १, स्वरूप वक्र ४४585 इस मान्यता पर खींचा गया है कि ए 

ब्याज पर स्वतत्र रूप से निर्धारित होती है, चाहे यह मौद्रिक अधिकारी अथवा बैंक संघ द्वारा 

निर्धारित हो । यही बात सस्थागत ऋणों और अग्रिमों के बाजारों में भी सत्य है । इस वक्र पर # 
बिन्दु पर तीव्र विकुचन होती है, जो 7,5% वक्र॒ पर स्थित है । यह साख की न्यूनतम मात्र 
( ». ) को दिखाती है, जो ब्याज दर पर प्रस्तावित किया जाता है । इस मॉडल में मान्यता 
के आधार पर कोई भी ऊँची साख की मात्रा तभी प्रस्तावित की जायेगी, जब ब्याज दर ४ से 
अधिक हो और इस तरह # बिन्दु 75% वक्र पर ऊपर की ओर बढ़ेगी, जहा तक साख की 
माग वक्र, जो नीचे की ओर गिरती हुयी।7 रेखा द्वारा दिखायी गयी है, वह ४» साख मात्रा 
से अधिक नहीं होती, तब तक कोई ऋण ग्राहक निर्धारित साख प्राप्त करता है, वह 28 मात्रा के 
बराबर होता है । इस मांडल में माग पक्ष का फलन यह निर्धारित करता है कि कोई ऋण ग्राहक 
साख की निर्धारित मात्रा को प्राप्त कर रहा है और यह मात्रा कितनी है । इस माडल में साख पूर्ति 
वक़् में यदि ४0 और ८5» वक्र बाजारी माग और पूर्ति वक्र है तो साख बाजार में संस्थिति 
० बिन्दु पर होती है, जो संस्थित ब्याज दर और मागी जाने वाली संस्थिति साख माग और पूर्ति 

को दिखाती है । 


उपुर्यक्त विश्लेषण को अब अन्तर ऋण दाता साख निर्धारण को दिये गये ब्याज दर 
विश्लेषण किया जा सकता है । पूर्व किये गये विश्लेषण से स्पष्ट है कि परंपरागत प्रतिभूति 
उनन्‍्मुख साख पूर्ति के सम्बंध में जो कारक ऋण दाता के लिये महत्वपूर्ण है, वह ऋणग्राहक की 
इक्विटी या शुद्ध स्थिति है, जिससे उसकी वांक्षित प्रतिभूति द्वारा अदा करने की योग्यता तथा प्रतिशत 
ऋण को पूरा करने की स्थिति पता चलती है और कारक जैसे ब्याज दर तथा ऋण ग्राहक के 
विनियोग परियोजनाओं का जोखिम गैर महत्व के हैं। पुन॒ साख की पूर्ति ऋण ग्राहक के इक्विटी 
का बढ़ता हुआ फलन है। जितनी अधिक ऋण ग्राहक की इक्विटी होगी, उतना अधिक उसे साख 
प्रदान किया जायेगा । इस तरह प्रतिभूति उन्‍्मुख साख के निर्धारण का स्थान जिसके पास जितना 
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है उतना देना है, इस मॉडल में इस तरह पूर्ति वक्र का अभिप्राय होगा कि एक धनी ऋण ग्राहक एक 
निर्धन ऋण ग्राहक की तुलना में आगे की स्थिति में होगा । इसका अभिप्राय यह होगा कि मॉडल में 
क्षितित रेखा दाहिनी ओर बढ़ेगी, क्योंकि साख की माग वक्र 7,09 एक धनी ग्राहक के लिये 
दाहिनी ओर आगे की ओर स्थित होगी, एक निर्धन ग्राहक की तुलना में । अत धनी ऋण ग्राहक 
को साख प्रदत्त की मात्रा निर्धन ऋण ग्राहक की तुलना में अधिक होगी । इस तरह ऋण ग्राहक 
में साख राशिनिग का अनुपात अनुपातिक रूप से समान नहीं होगा । अधिक रूपों में यह ऋण 
ग्राहकों में अलग - अलग होगा और यह अन्तर अधिकाशत पूर्ति पर होगी । यदि साख की मांग 
8 ब्याज दर दिया हुआ मान लिया जाय । इससे साख सस्थाओं को कुछ ऋण दाताओं की तुलना 
में साख देने की शक्ति प्राप्त हो जाती है, जिसके कारण कुछ लोगों को कई रूपों में सहायता की जा 
सकती है । जैसे, प्रतिभूति के मुल्य को ऊँचा करके, आसान आदेयों को स्वीकृत करके एक ही 
प्रतिभूति के बदले कई साख दे कर के, साख देने में सुविधा तथा कम समय ले कर आदि । सस्थागत 
साख निर्धारण में गैर वित्तीय कारकों का भी विश्लेषण किया जा सकता है । यदि सस्थागत साख 
का निर्धारण सस्थागत है और एक बाजारी प्रक्रिया नहीं है तो इसको गैर वित्तीय कारक भी उसी 
तरह प्रभावित करेंगे । ये मुख्य कारक सामाजिक और राजनैतिक हैं । जहा तक सामाजिक 
कारकों का प्रश्न है, वह वित्तीय सस्थाओं से उत्पनन होते हैं । ये सामाजिक सम्बंध पारवारिक 
सम्बधों के कारण सामाजिक प्रतिष्ठा, बैठकों आदि द्वारा होती हैं तथा साथ ही साथ सामाजिक 
विकास, भ्रष्टाचार आदि से प्रभावित है । इन सब का परिणाम बड़े उधार ऋण ग्राहकों के पक्ष में 
होता है । आधुनिक वित्तीय सस्थाओं का उदय वस्तुत आधुनिक उद्योग और व्यापार के कारण हुआ 
है और इस तरह समयोपरि उनके सम्बधों में परिवर्तन हुये हैं, जैसे कि औद्योगिक और व्यापारिक 
ऋण ग्राहकों द्वारा वित्तीय प्रतिभूतियों को लेने, स्टॉक विनिमय के सगठनों, उनके वैधानिक संरचना, 
साख प्रदान करने की विधि आदि है । स्वाभाविक रूप से वित्तीय प्रबन्धक बडे उधार ग्राहक को 
ऋण देने में सुविधा का अनुभव करते हैं और इस रूप में निर्धघन ऋण ग्राहर्कों की उपेक्षा की जाती है। 


सामाजिक कारकों के साथ-साथ राजनैतिक कारक भी सस्थागत साख निर्धारण में महत्वपूर्ण भूमिका 
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अदा करते हैं, परन्तु अधिकाश रूप में राजनैतिक प्रभावों का लाभ बडे ऋण ग्राहकों को प्राप्त होता 
है । अपनी आर्थिक शक्ति के आधार पर बड़े ऋण ग्राहक राजनैतिकि शक्ति को भी एकत्र कर लेते 
हैं, क्योंकि ये अपनी आर्थिक शक्ति द्वारा राजनैतिक निर्णय कर्ताओं को भी भ्रष्ट करने में अधिक 
सफल हो जाते हैं । भ्रष्टाचार की प्रक्रिया पूर्णतया व्यापक और सर्वमान्य है । यद्यपि भ्रष्टाचार का 
साधारण अनुमान नहीं लगाया जा सकता, किन्तु अधिकाश लेग इसको स्वीकार करते हैं । छोटे ऋण 
ग्राहक में भी यह भ्रष्टाचार करने की प्रवृत्ति होती है, परन्तु उनके सगठन तुलनात्मक रूप से 
कमजोर और असगठित होता है । और इसलिये यदि सिद्धात रूप में भी छोटे ऋण ग्राहकों के पक्ष 
में नीति निर्धारण होते हैं, तो वे भी साख का वास्तविक क्रियान्वयन एवं योजनाए उनके पक्ष में नहीं 
होती । अत*' इस बात की आवश्यकता है कि इन साख योजनाओं की आधारभूत दशाओं को स्पष्ट 
किया जाए तथा इन दशाओं को किस तरह से प्रभावी ढंग से प्राप्त किया जा सकता है, इसका 
विश्लेषण होना चाहिए । 


मुद्रापूर्ति और साख पूर्ति की अवधारणा और सिद्धान्त के उपुर्यक्त विश्लेषण हमारे 

वर्तमान मौद्रिक और साख विश्लेषण में नीति-निर्माण में। बड़े महत्वपूर्ण हैं । मुद्रापुति की अवधारणा, 
जिसमें करेन्सी तथा माग जमाए सम्मिलित हैं तथा उच्च अर्घ मुद्रापूर्ति, जिसमें करेन्सी तथा आरक्षित 
सम्मिलित हैं, यह स्पष्ट करती हैं कि किस तरह मौद्रिक नीति विशिष्ट मौद्रिक आरक्षितों का 
समायोजन करेगी । मुद्रा पूर्ति का विशुद्ध बैंकिंग सिद्धान्त मुद्रा पूर्ति में होने वाले परिवर्तनों के 
विभिन्‍न स्रोतों को दिया गया है और अर्थव्यवस्था में किसी विशिष्ट अवयव के नियत्रण द्वारा मौद्रिक 
स्थायित्वता प्राप्त करने में सहयोगी है । भारत जैसी अर्थव्यवस्था में बैंकिग दशा तथा मुद्रा माग के 
विभिन्‍न अवयव मैौद्रिक नियत्रण हेतु बड़े महत्वपूर्ण है । इसी तरह मुद्रा पूर्ति स्टाक में 
भी मुद्रा पूर्ति के क्षेत्रवार नियत्रण हेतु उपयोगी है । मुद्रा पूर्ति के इस 

अवधारणा और सिद्धानत के साथ यह सम्भव है कि किसी एक विशेष मुद्रा पूर्ति स्टाक अवयव को 
नियत्रित किया जाय और अन्य अवयर्वों को स्वतत्र रूप से नियत्रित सकिया जाय ।'' चूंकि यहां उच्च 
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अध्याय - 4 


भारतीय रिजव॑ बैंक की मौद्रिक एवं साख नीति 
पंचवषीय योजनावधि के अन्त्तर्गत 


(40०प७]787२४ 630 (एशछ)]7 ए0,0५१ 07 रह, एएराठ एज शा.6प्र शल्लना2700) 


म॒द्रापूर्ति के विभिन्‍न सैडान्तिक विश्लेषणों के दिये गये विवरण तथा भारतीय रिजर्व बैंक 
के मुद्रापूर्ति सम्बन्धी विश्लेषण के बाद यह महत्वपूर्ण होगा कि हम योजनावधि के अन्तर्गत 
विशेषकर ।96। के बाद से “भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक एवं साख नीति तथा उसमे समय-समय 
पर हुए परिवर्तनों का विश्लेषण प्रस्तुत करे। प्रस्तुत अध्याय भे भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक एव 
साख नीति का विश्लेषण विशेषकर ।96। के बाद से करने का प्रधान कारण यह रहा है कि ॥96। 
के बाद देश के कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र भे मुद्रा एव साख का अत्यधिक विस्तार हुआ ओर कृषि एव 
ग्रामीण विकास हेतु मोद्रिक तथा साख नीति में गहत्वपूर्ण परिवर्तन किये गये। द्वितीय विश्वयद्ध के 
बाद विश्व के अधिकाश देश अपनी अर्थव्यवस्था को पुन॒स्थापित करने हेतु मोद्रिक नीति मे परिवर्तन 
का आधार लिया है, जिसमे उँचे स्तर के विनियोग द्वारा आर्थिक विकास को तीव्र करने की 
प्राथमिकता दी गयी है। आर्थिक विकास के रूप मे केन्द्रीय बैंक नीति के उद्देश्य के कारण मौद्रिक 
नीति के विकास में महत्वपूर्ण कदम लिये गये ओर इस तरह तीव्र आर्थिक विकास एव पूर्ण रोजगार 
को प्राप्त करना मोद्रिक नीति का प्रधान उद्देश्य बन गया। भारतीय रिजव॑ बैंक, जो देश का प्रधान 
मोद्रिक अधिकारी है, वह द्वितीय विश्वयुद्ध के अन्त तक नियत्रित रूप में कार्य किया और युद्ध के 
समयावधि मे इसके मौद्रिक नीति का प्रधान उद्देश्य युद्ध से हुये वित्तीय घाटे की व्यवस्था करने से 
था। इस तरह मोद्रिक नीति की तकनीक, जो भारतीय रिजर्व बेंक ने अनुसरण किया उसकी इस रूप 
में पष्टि प्रो0 के0एन0 राज ने भी की है। ह 

047 में स्वतन्त्रता प्राप्ति के साथ आर्थिक विकास | नई दिशा तथा गति प्राप्त हुई 


ओर नियोजित अर्थव्यवस्था तथा आर्थिक विकास तथा क्रियाओं भे सरकारी हस्तक्षेप के साथ मोद्रिक 
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नीति के कार्यशीलता एव क्षेत्र भे विस्तार हुआ। इस तरह युद्ध सम्बन्धी वित्तीय व्यवस्था के स्थान पर 
मौद्रिक नीति का उद्देश्य अब बदल कर विकासात्मक योजनाओ के वित्तीयन से हो गया। यह 
अनिवार्य समझा गया कि भारतीय रिजर्व बैंक को राष्ट्रीय अर्थव्यवस्था के विकास हेतु सीधे अधिकार 
दिये जाये। फलत बैंक नियत्रण एक्ट ।॥949 पारित किया गया, जिसके अन्तर्गत बैंकिंग व्यवस्थ। के 
नियत्रण एवं निरीक्षण सम्बन्धी विस्तृत अधिकार दिये गये और विकप्तात्मक योजनाओं में उद्देश्य के 
अनुसार, सामाजिक रूप से वांछित क्षेत्रों मे तथा प्राथमिक क्षेत्रों मे साख के प्रवाह को सुनिश्चित कर 
सके। इस तरह युद्धोपरात स्वतत्र भारत में भारतीय रिजर्व बैंक देश के मौद्रिक एव साख सरचना का 
सरक्षर एवं नियत्रक के रूप भे उभर कर सामने आया। मोटे तौर पर भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक 


एवं साख नीति अधिक प्रभावी ढग से विभिन्‍न पचवषीय योजनाओं मे विकास की आवश्यकताओं को 
पूरा करने के लिए उभर कर सामने आया। 


4.। प्रथम तथा द्वितीय पंचवर्षीय योजनाओं में मौद्रिक एवं साख नीति 


( ॥950-5। -++ ॥955-56 तथा ॥956-57 -- ॥960-6। ) 


भारत सरकार ने अपने प्रथम पचवषीय योजना मे एक सुदुढ़ मौद्रिक नीति के महत्व पर 
बल दिया है।“ एक केन्द्रीय बैंक के रूप भे भारतीय रिजर्व बैंक का योगदान विकप्तात्मक क्रियाओं 
मे वित्तीय प्रवाह को सुनिश्चित करना हो गया। मौद्रिक नीति के इस उद्देश्य को योजनापर्यन्त 
कायम रखा गया और ऐसे कदम उठाये गये, जिससे बचत प्रोत्साहित हो, विनियोग उत्प्रेरित हो सके 
तथा ऐसा वातावारण उत्पन्न हो सके कि योजना के अन्तर्गत उद्देश्यों को पूरा किया जा सके। इस 
तरह मौद्रिक नीति का अब प्रधान उद्देश्य आर्थिक विकास को त्वरित करने के साथ-साथ उपयुक्त 
मूल्य स्थायित्वता को प्राप्त करना हो गया। इस तरह प्रथम पचवर्षीय योजना मे मौद्रिक तथा साख 
नीति का मोटे तौर पर दो प्रमुख उद्देश्य थे- प्रथम आर्थिक विकास तथा उत्पादन हेतु बढ़ती हुई 
साख आवश्यकता को उपलब्ध कराना तथा दूसरे, समग्र माग तथा पूर्ति के बीच सतुलन स्थापित करना। 


इस तरह उद्योग तथा कृषि क्षेत्र भे बढ़ती हुई साख आवश्यकताओं को उपलब्ध कराना ही स्न नीतियों 
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का प्रधान उद्देश्य रहा है। इसी के साथ यह भी माना गया कि विकास के प्रारम्भिक चरणों मे 
उत्पादन की तुलना में लोगों की मौद्रिक आय मे अधिक तीव्र ब्रृद्धि हो सकती है,जिससे उपभोग तथा 
व्यय भें वृद्धि के साथ स्फीतिकारी दशाएं उत्पन्न हो सकती है और इससे अर्थव्यवस्था की वांछित 
समृद्धि प्रभावित हो सकती है। इस उद्देश्य हेतु मौद्रिक नीति को एक शक्तिशाली उपकरण समझा 
गया, जिससे साख नियत्रण द्वारा स्फीतिकारी दबाओं को नियत्रित किया जा सकता है। इस योजना मे 
इस बात की सस्तुति की गयी कि प्रभावकारी साख नियत्रण विनियोग तथा व्यापारिक क्रियाओं के 
नियत्रण हेतु आवश्यक उपकरण के रूप मे बना रहना चाहिए।_ 


प्रथम पंचवर्षीय योजना भे एक नियोजित अर्थव्यवस्था के प्रादुर्भाव के साथ भारतीय रिजर्व 
बैंक ने मौद्रिक नीति के कुछ नये उपागम प्रारम्भ किये और बैंक दर को नवम्बर ।95। मे 3 से 
3 5 प्रतिशत बढ़ा दिया। यह बैंकिंग व्यवस्था के लिए इस बात का सकेत था कि दृढ़ साख नीति 
का प्रादुर्भाव तथा सस्ती मुद्रा नीति का समापन होना है।* 


प्रथम पचवर्षीय योजना में घाटे की वित्त व्यवस्था को विदेशी विनिमय आरक्षितों अथवा 
बाहुय संसाधनों से पूरा करने का लक्ष्य रखा गया। प्रथम पचवर्षीय योजना मे यह स्पष्ट चेतावनी दी 
गयी कि घाटे की वित व्यवस्था को उसी दशा तथा मात्रा मे किया जाय, जब उपभोग सम्बन्धी 
आवश्यक वस्तुओ की पूर्ति शीघ्र सुनिश्चित की जा सके और घाटे की वित्त व्यवस्था द्वारा मुद्रा की 
पूर्ति मे विस्तार न किया जाय, अपितु यह साख व्यवस्था से किया जाय।2 


प्रथम पचवषीय योजना के प्रारम्भ मे अर्थव्यवस्था स्फीतिकारी दबाओं से पीड़ित थी ,अत 
भारतीय रिजर्व बैंक की साख-नीति को कुछ सीमा तक महगी और नियंत्रित रखी गयी। बैंक दर भे 
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वृद्धि के साथ-साथ खुले बाजार की क्रियाओ मे भी परिवर्तन किये गये। इनके परिणाम स्वरूप 
पचवषीय योजना के दो वर्षों भे मुद्रा पूर्ति मे महत्वपूर्ण कमी रू0 2।4 करोड की हुई। इसी के साथ 
सरकार को बैंक का साख भी शुद्ध रूप से घटा और साथ-साथ व्यक्तिगत क्षेत्र मे भी बैंक साख 
नियत्रित रहा। इस योजना के बाद के वर्षों मे पुन मुद्रापूर्ति तथा स्फीतिकारी दबाओं मे तीव्र वृद्धि 
हुई। इसका मुख्य कारण रिजर्व बैंक के द्वारा सरकार को दिये जाने वाले साख के कारण हुई। इस 
योजना मे थोक मूल्य ,जो ।954-55 मे घट कर ।। 8 हो गये थे, वे बढ़कर पुन ॥955-56 मे 
।। 6 हो गये। इस तरह समग्र रूप मे इस योजनावधि मे मुद्रा पूर्ति भे ॥0 प्रतिशत वृद्धि हुई तथा 
थोक मूल्यों की स्थिति ।3 प्रतिशत रही और यह स्थिति देश के राष्ट्रीय आय की समुद्धि दर ॥9 
प्रतिशत कृषि क्षेत्र मे और 22 प्रतिशत औद्योगिक क्षेत्र मे होने के कारण हुई। 


द्वितीय पचवषीय योजना में विकास की समस्याओ के समाधान हेतु मौद्रिक एव साख 
नीतियों पर विशेष बल दिया गया। इस सम्बन्ध मे भारतीय रिजर्व बैंक मौद्रिक एवं साख नीति मोटे 
तौर पर दो उद्देश्यों से सम्बन्धित रहे अर्थात्‌ अर्थव्यवस्था के विकास मे सहयोग प्रदान करना तथा 
विकास के साथ स्फीतिकारी दबावों को नियत्रित करना। इन उददेश्यों के परिणामस्वरूप ।956 मे 
भारतीय रिजर्व बैंक के एक्ट भे सशोधन किया गया और योजनाकाल मे आर्थिक विकास की 
आवश्यकताओं के अनुरूप वित्तीय ढाँचें को अपनाया गया। मोटे तौर पर द्वितीय फ्ववषीय योजना मे 
रिवर्ज बैंक के मौद्रिक और साख नीति को ''नियत्रित विस्तार' कहा जा सकता है, जिसका अभिप्राय 
विस्तार के साथ स्थायित्वता है। यद्यपि रिजर्व बैंक द्वारा अर्थव्यवस्था के विविधीकरण तथा तीव्र विकास 
हेतु साख एव मुद्रा पूर्ति मे विस्तार की आवश्यकता समझी गयी, परन्तु इस बात पर विशेष बल दिया 
गया कि अत्यधिक मुद्रा पूर्ति भे वृद्धि स्फीतिकारी होगी और अतत अर्थ व्यवस्था के वित्तीय 
स्थायित्वता के लिए हानिकारक होगी। ऐसे सदर्भ मे रिजर्व बैंक की साख नीति साख एवं मुद्रा पर 
सामान्य नियत्रण रखते हुए आवश्यक उत्पादक क्षषेत्रों के क्रियाओं एवं विकास कार्यक्रमों को बिना 
नुकसान पहुचाये हुए होना चाहिए।? 

द्वितीय पचवषीय योजना के समयावधि भे साख को नियत्रित रखने हेतु ॥957 में बैंक दर 
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का 3 5 प्रतिशत से बढ़ाकर 4 प्रतिशत कर दिया गया। इसी के साथ-साथ खुले बाजार की 
क्रियाओं का अधिकाशत प्रयोग सरकार को उसके कर्ज लेने की प्रक्रिया मे सहयोग प्रदान करने के 
लिये किया गया। परिणामत ।॥957-॥960 के समयावधि मे भारतीय रिजर्व बैंक सरकारी प्रतिभूतियों 
का एक मात्र विक्रेता बन गया और बाजार के तरल ससाधर्नों को प्राप्त करने एव साख विस्तार को 
प्रतिबन्धित करने भे सहायक रहा। द्वितीय पंचवर्षीय योजना भे एक सबसे महत्वपूर्ण उपरकण जिसका 
प्रयोग साख नियत्रण हेतु किया गया वह था, कुछ महत्वपूर्ण वस्तुओं एव प्रतिभूतियों पर अग्रि्मों के 
लिये चयनात्मक विधि । इनका उद्देश्य मुख्य रूप से इन वस्तुओं के मूल्यों भे अव्यवस्थित परिवर्तन 
को रोकना तथा सट्टेबाजी प्रवृत्ति से स्टॉक सचयन को रोकना था। भारतीय रिजर्व बैंक ने चयनात्मक 
साख विधि द्वारा आवश्यक खाद्य पदार्थों जैसे, धान, गेहूं, मृगफली, तिलहन, जूट, चीनी तथा अन्य 
खाद्यानों पर दिये जाने वाले अग्रिमों को इस विधि द्वारा नियत्रित किया 


इस योजना के अन्तर्गत रिजर्व बैंक ने साख विस्तार के नियत्रण हेतु व्यापारिक बैंकों 
द्वारा गैर आपेक्षित साख विस्तार को रोकने हेतु नैतिक दबाव का भी महत्वपूर्ण रूप से प्रयोग किया। 
इसी के साथ-साथ ।960 मे बैकों द्वारा दिये जाने वाले मजदूरी भे भी परिरवन किया गया। रिजर्व बैक 
ने सभी बैंकों को यह निर्देश दिया कि न्यूनतम ऋण दर सभी तरह के अग्रिमों पर 5 प्रतिशत 
होगी। 


उपर्जक्त मुद्रा एव साख नियत्रण सम्बन्धी नीति के परिणामस्वरूप उनका तत्कलिक प्रभाव 
यह पडा कि बैंक साख ॥957-58 तथा ॥958-59 मे महत्वपूर्ण रूप से घट गये, परन्तु उसके बाद 
पुन॒ बैंक साख मे विस्तार हुआ, जबकि इसके नियत्रण के अनेक उपाय किये गये। 


मोटे तौर पर द्वितीय पचवरषीय योजना मे मुद्रा पूर्ति का अत्यधिक विस्तार हुआ अर्थात्‌ 32 
प्रतिशत, जबकि प्रथम पचवषीय योजना मे यह केवल ।0 प्रतिशत रही। यहीं पर वास्तविक उत्पादन 
मात्रा की वृद्धि मात्र ॥8 प्रतिशत रही। थोक मूल्य सूचकाक लगभग सदैव बढ़ता रहा और वार्षिक 
औसत वृद्धि दर लगभग 6 प्रतिशत रही। 


इस योजना मे मुद्रापूर्ति के अत्यधिक विस्तार का सबसे प्रमुख कारक सरकरी क्षेत्र भे बैंक 
साख मे महत्वपूर्ण वृद्धि रही, जो कि बड़ी मात्रा मे घाटे की वित्त व्यवस्था से उत्प्न हुयी। इस 
तरह इस योजना मे मौद्रिक नीति अपने उद्देश्य अर्थात्‌ स्थायित्वता को प्राप्त करने भे सफल न हो 
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सकी। साथ ही साथ वित्तीय एवं अन्य नीतियों मे मौद्रिक नीति का समन्वय न स्थापित किया जा 
सका। इसी तरह साख नीति जो नियंत्रित विस्तार के आधार पर अपनायी गयी, वह भी स्फीतिकारी 
ही रही। बैंक-दर मे मात्र आधा प्रतिशत वृद्धि किया गया और इस तरह उसका प्रभावी ढग से प्रयोग 
नही किया जा सका। प्रो0 बी0के0 मदान ने इस सन्दर्भ मे यह अभिव्यक्त किया है कि मौद्रिक नीति 
के प्रधान उपकरण के रूप मे बैंक दर भारत मे न तो बार-बार और न ही महत्वपूर्ण रूप से प्रयोग 
किया गया है। इसी तरह यद्यपि रिजर्व बैंक के एक्ट सशोधनों के परिणामस्वरूप आरक्षित कोष तथा 
ऋण देने एवं लेने के दरों के नियत्रण सम्बन्धी अधिकार दिये गये थे किन्तु योजनावधि भे अन्तिम 
वर्षों तक मे इन अधिकारों का प्रयोग नही किया जा सका था। इसी तरह इस योजना मे चयनात्मक 
साख नियत्रक विधि भी विशेष महत्व की नहीं रही। देश मे अव्यवस्थित तथा वैकल्पिक वित्त के 


स्रोतों के कारण तथा सामान्य साख विस्तार की स्थित मे मौद्रिक एवं साख नीतियाँ प्रभावकारी पिद्ध न 
हो सकी। 


4.2 तृतीय पंचवर्षीय योजना में मौद्रिक और साख नीति $॥96।-62 से ॥965-66 


देश के तृतीय पंचवर्षीय योजनावधि मे केन्द्रीय बैंक के मौद्रिक एवं साख नीतियों के कई 
तरह के प्रभाव देखे जा सकते है। लगभग पूरी योजनावधि मे पूरी बैंकिंग व्यवस्था को सामान्यत 
चुस्त बनाया गया। यह इस बात से स्पष्ट है कि साख जमा अनुपात मे वृद्धि हुई, किन्तु इस योजना 
के अन्तर्गत अपनायी गई मौद्रिक नीति नियोजित अर्थव्यवस्था के विकास-आवश्यकताओं के अनुरूप न 
थी। भारतीय रिजव बैंक से अत्यधिक मात्रा भे ऋण लेने की प्रक्रिया मौद्रिक नीति के उद्देश्यों एव 
साधनों भे विभेद उत्पन्न करने लगी। मौद्रिक नीति के अन्तर्गत ॥965-66 मे भारतीय रिजर्व बैंक ने 
तीन महत्वपूर्ण क्षेत्रों मु साख उपलब्धता को सुनिश्चित किया था-रक्षा, निर्यात तथा खाद्य पदार्थ। देश 
की औद्योगिक व्यवस्था मे उद्योगों के विकास हेतु बैंक साख की माग मे वृद्धि हुई, जिससे व्यापारिक 
बैंकों ने बढ़ती हुई माग दशाओं के कारण साख पूर्ति करने की कठिनाइयों को अनुभव किया। इस 
योजना मे भी यह अनुभव किया गया कि आर्थिक विकास के परिणामस्वरूप लोगों की मौद्रिक आयों 
में तीव्र वृद्धि होगी, अपेक्षाकृत वस्तुओं और सेवाओं की मात्रा से। इसके कारण पुन मुद्रा रफीति के 
दबावों सम्बन्धी भय को सोचा गया अत मौद्रिक एव साख नीति के साथ क्ल्तीय नीति के सचालन 
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को इस रूप भे रखने का प्रयास किया गया कि स्फीतिकारी प्रद्नतिया न बन सके। साथ ही साथ इस 
योजना मे इस बात पर विशेष बल दिया गया कि घाटे की क्त्ति व्यवस्था को न्यूनतम मौद्रिक 
आवश्यकताओं के अनुरूप रखें। 


इसमे यह भी प्रस्तावित किया गया है कि सरकार के बजट सम्बन्धी क्रियाये तथा साख 
के सृजन दोनों को साथ-साथ द्ृष्टिगत करते :हुए उनदे? उपर्युक्त सीमा को निर्धारित करना चाहिए। 
जहाँ तक व्यापारिक बैंकों द्वारा साख प्रदान करने की बात है इस बात पर विशेष ध्यान दिया गया 


कि व्यक्तिगत क्षेत्र का उत्पादन देश के मूलभूत विकास उद्देश्यों से दूर न जा सके। 


भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा मौद्रिक एव साख नीति के सम्बन्ध भे ॥960-6। के अन्त तक 
जो महत्वपूर्ण उपाय अपनाये गये थे, उनमे ।॥96।-62 की मौद्रिक और साख नीति मे कोई महत्वपूर्ण ह 
परिवर्तन नही किये गये थे, केवल इस बात को छोडकर कि चयनात्मक साख नियत्रण कुछ सीमा तक 
सरल कर दिये गये थे और साथ ही साथ प्रत्येक बैंक के लिए आधारभूत कोटा हेतु बैंक दर पर 
ऋण लेने को जनवरी, ॥962 मे बढ़ा दिया गया था, इसका उद्देश्य लघु उद्योगों तथा सहकारिता के 
वित्तीयन भें सहयोग करना था, परन्तु ॥962-63 के बाद लगातार मूल्य वृद्धि के दबाव के कारण 
साख नीति कुछ प्राथमिक क्षेत्रों मे बढ़े हुए साख की मात्रा को छोडकर मोटे तौर पर अधिक दृढ़ थी। 
बैंक साख में यह दृढ़ता इस कौरण से और भी महत्वपूर्ण थी कि व्यक्तिगत तथा व्यापारिक क्षेत्र मे 
बैंक साख मे तीव्र विस्तार हो रहा था। इस तरह तृतीय पचवर्षीय योजनावधि मे मौद्रिक और साख 
नीति मे हुए महत्वपूर्ण परिवर्तनों को नीचे स्पष्ट किया जा सकता है। 


तृतीय पचवर्षीय योजना भे जनवरी, ।963 में बैंक दर को 4 प्रतिशत से बढ़ा कर 4 5 
प्रतिशत कर दिया गया तथा पुन सितम्बर, ।964 मे इसे बढ़ाकर 5 प्रतिशत और फरवरी, ॥965 में 
6 प्रतिशत कर दिया गया। इन परिवर्तनों का उद्देश्य बढ़ते हुए बैंक साख प्रवृति पर रोक लगाना 
था। इसी तरह के साख नीति के सन्दर्भ में भारतीय रिजरव बैंक द्वारा बैंकों को की जाने वाली 
पुनर्वित्तीयन की सुविधा धीरे धीरे कडी कर दी गयी। इस समयावधि मे विदेशी विनिमय-दर को 
बिगड़ती हुयी स्थिति के सन्दर्भ मे आयातों पर अग्रिम जमा योजना प्रारम्भ की गयी। यह योजना 
।965 मे समाप्त कर दी गयी। बैंक-दर तथा पुर्नवित्तीयन की लागत के बढ़ने के कारष बैंकों के 


४ १) ६ 


जमा तथा उधार दरों मे वृद्धि हुई, ॥963 मे अनेक बैंकों ने अपना न्यूनतम ऋण 6 5 प्रतिशत रखा 
अर्थात्‌ बैंक - दर से 2 प्रतिशत अधिक। साथ ही साथ अन्य क्ल्तीय सस्थाओं ने भी अपने ऋण दरों 
मे वृद्धि की। भारतीय रिजर्व बैंक से बैंकों द्वारा उधार लेने के लिए एक सीमा निर्धारित की गयी। 
व्यक्तिगत वस्तुओं विशेष कर कृषि वस्तुओं पर दी जाने वाली अग्रिम सम्बन्धी चयनात्मक साख 
निमत्रण उत्पादन तथा मूल्य प्रवृत्तियों के सन्दर्भ मे पविर्तनशील रूप मे रहा, पर अक्टूबर ।963 के 
बाद इसमें कड़ाई कर दी गयी। यद्यपि साख नीति को महत्वपूर्ण रूप से कड़ा कर दिया गया था, फिर 
भी जैसा कि सारणी 4 । मे प्रदर्शित है बैंक साख ।963-64 के व्यस्त मौसम मे बडी तेजी से बढ़े, 
जैसा कि यहा भी स्पष्ट है कि मन्‍्दी के मौसम मे जो उतार हुआ, व्यस्त मौसम के विस्तार की 
तुलना मे बहुत कम था। 








सारणी 4.। 
अनुसूचित बैंकों की साख तथा जमाओं में मौसमी प्रवृत्ति 
( रूपये करोड़ भे ) 
अतुसूचित बैंक भारतीय रिजर्व बैंक समग्र उत्तरदायित्व 
साख बैंक से उधार जमाए 
।96। - 62 मन्दी - 76 - 32 + 44 
व्यस्त + 204 + 6 + 57 
।962 - 65 मन्दी - 42 - 3३3 + 84 
व्यस्त + 203 + 22 + 36 
।963 - 64 मन्दी - ]2| -.. 29 + ॥43 
व्यस्त + 376 + 44 + 84 
।964 - 65 मन्दी - ।39 -. 43 + 2।। 
व्यस्त + 407 + 24 + 06 
।965 - 66 मन्दी -.. 93 - 23 + 78 
व्यस्त + 309 + 28 + 24 
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इन वर्षों भे, साख विस्तार मोटे तौर पर जमाओं भे तीव्र व्रद्धि थी। यहा पर यह भी 


महत्वपूर्ण है कि ।%4-65 के व्यस्त मौसम मे बैंक साख विस्तार का वित्तीयन भारतीय रिजर्ब बैंक 
से लिए ब्ये उधार से था। 


तृतीय पंचवर्षीय योजनाओं मे मोटे तौर पर मौद्रिक नीति अत्यधिक स्फीतिकारी रही। 
योजनावधि मे कुल मिलाकर मुद्रापूर्ति व्रृद्धि लगभग 58 प्रतिशत रही, जबकि प्रथम तथा द्वितीय 
पचवर्षीय योजनाओं मे यह क्रमश ॥।0 प्रतिशत और 33 प्रतिशत रही। इसी के साथ मौद्रिक विस्तार 
तथा अर्थव्यवस्था के ब्ृद्धि भे अन्तराल ।3 7 प्रतिशत वास्तविक राष्ट्रीय आय के रूप भे रही। ऐसी 
स्थिति भें जब विकास दर बहुत कम हो और कुल उत्पादन मे उतार चढाव [2 7 प्रतिशत वार्षिक 
औसत दर हो, वहा आवश्यक वस्तुओं की पूर्ति मे अभाव और तगी का होना स्वाभाविक है और 
इसके परिणामस्वरूप इस समयावधि मे मूल्यों भे और वृद्धि हुयी। इस योजना के अन्तिम तीन वर्षों मे 


थोक मूल्य सूचकाक बढ कर 29 प्रतिशत हो गया। 


तृतीय पचवर्षीय योजना मे भारतीय रिजर्व बैंक का सरकार को साख, जो मोटे तौर पर घोटे 
की वित्तव्यवस्था को दिखाता है तथा सकल बैंक साख मे विस्तार में दो महत्वपूर्ण कारक थे, जिन से 
मुद्रा पूर्ति भे वृद्धि हुई । तृतीय पंचवर्षीय योजना मे मुद्रापूर्ति मे ब्रृद्धि की प्रव्गनत्ति तथा उसके प्रभावित 
करने वाले कारकों वा विवरण सारणी 4 2 प्रदर्शित है । 


सारणी में यह स्पष्ट है कि विदेशी विनिमय आदेयों भे शुद्ध कमी का एक सामान्य प्रभाव 
विस्तार को कम करने से था । गैर मौद्रिक दायित्वों मे तीत्र विकास विशेषकर समय-जमाओं मे अन्तिम 
दो वर्षों मे हुई वृद्धि से मौद्रिक विस्तार प्रभावित हुआ। यद्यपि इस योजना मे घाटे की वित्त 
व्यवस्था को अत्यधिक न करने का प्रारूप किया गया था, परन्तु वस्तुत यह बहुत ही महत्वपूर्ण रूप 
से ऊँची रही (रु0 ।॥।33 करोड)। इसी के साथ-साथ विकाप्त व्यययों को बनाये रखने के लिए, 
ताकि समृद्धि दर त्वरित किया जा सके, बड़े पैमाने पर गैर विकासात्मक व्यय हुये और जिनके पीछे 


अनेक कारण रहे, जैसे, अत्यधिक रक्षा-व्यय, अतिरिक्त महगाई भत्ते का देना, मजदूरी में वृद्धि तथा 


॥3 
सारणी 4 2 
मुद्रा पूर्ति भे ब्रद्धि की प्रव॒त्ति तथा उसे प्रभावित करने वाले कारक 
( रूपये करोड़ में ) 


96।- ॥962- ।963- ।964- ।965- योग तीसरी 
62 63 64 65 66 योजना में 


... मुद्रा पूर्ति .ऊऊल्‍हऊड 7 ठठ्व बे उ28 बकः 560 
(6 ॥) (8.6) (23 3) (8.7) (।0.6) (57.8) 
।  सरकरोी क्षेत्र को शुद्ध बैंक साख [57 269 28। 268 448. ॥563 
जिसमे से 
शुद्ध भारतीय रिजर बैंक साख ॥59 20 ॥95 ॥28 37॥/. 060 
2 निजी क्षेत्र को शुद्ध बैंक साख -)8 ॥05 ॥478 53 80 398 


(ए) व्यक्तिगत क्षेत्र को सकल 
बैंक साख ।40 2)8 259 24 286 ॥50 


(बी) बैंकों की अमौद्रिक 
दायित्व ।03 46 42 ॥33  ॥86 50 


3. शुद्ध विदेशी विनिमय आदिय  -57 -43 35 -।9 “-24 -08 


कोष्ठक मे अक मुद्रा पूर्ति मे प्रतिशत ब्रद्धि को दर्शाता है । 
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देवी - आपदाओं यथा, सूखा (।965 - 66 ) आदि मे दिये गये सहायता ब्यर्यों के कारण हुआ । 


इस पचवषीय योजना मे मौद्रिक तथा साख नीति के सन्दर्भ मे यह बात कही जा सकती है 
कि बड़े पैमाने पर घाटे की वित्त व्यवस्था ने मौद्रिक अधिकारियों के मौद्रिक विस्तार नियत्रण को 
समिति कर दिया था, फिर भी साख नीति स्थायित्वता को प्राप्त करने हेतु पर्याप्त रूप से सुधरी नहीं 
थी । साख नीति द्वारा साख नियत्रण के दबाब के बावजूद भी तथा कड़े उपायों के अपनाने पर भी 


सफल बैंक साख मे महत्वपूर्ण विस्तार विशेषकर, व्यक्तिगत क्षेत्र भ हुआ । कुछ सीमा तक यह स्थिति 
आर्थिक विकास के साथ स्थायित्वता प्राप्त करने भे ताल-मेल न हो सकने के कारण हुई । इस अवधि 
मे मुद्रा स्फीति के अनेक महत्वपूर्ण कारणों भे वस्तुओं और सेवाओं की पूर्ति मे अभाव के कारण रहा। 
अत साख नीति सामान्य साख विस्तार के साथ-साथ उत्पादन क्षेत्रों की च्रृद्धि भे विशेष उन्‍्मुख रही और 
औद्योगिक उत्पादन की साख की आवश्यकता को पूरा करने भे महत्वपूर्ण रही । साथ ही साथ साख 
नीति का उद्देश्य प्राथमिक एवं चयनित क्षेत्रों तथा कृषि लघु उद्योग, सहकारी क्षेत्र तथा निर्यात आदि 
की साख आवश्यकता को पूरा करना भी रही । इस तरह से इस योजना के अन्तर्गत विभिन्‍न 
क्षेत्रों मे साख प्रभाव के उपर्युक्त प्रभावीकरण विधि के अभाव से व्यक्तिगत क्षेत्र में साख को नियंत्रित 
करना सभव न हो सका । 


इस योजना के अन्तिम वर्षो भे यद्यपि महगी मुद्रा नीति को अपनाया गया, परन्तु यह भी 
अधिक नहीं रही । इसका प्रधान कारण कीमतों मे तीव्र वृद्धि का होना था, जिसके द्वारा साख लागत 
मे वृद्धि को प्रभावहीन कर देती है । जमा वृद्धि मे तीव्र विकास विशेषकर जमाओं पर बढ़े हुए ब्याज 
दर के कारण बैंकों की तरलता में वृद्धि कर के साख प्रसार किया । 


4-3 वार्षिक योजनाओं में मौद्रिक एवं साख नीति (966-67 --- ॥968-69 ) 


भारतीय पंचवर्षीय योजनाओं में तीसरी पचवर्षीय योजना के बाद तीन वार्षिक योजनाओं के 
समयावधि में मौद्रिक एवं साख नीति का मोटे तौर पर प्रमुख उदंदेश्य साख - नियत्रणों को सरलीकृत 
करना तथा भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा प्रदत्त पुनार्वित्तीयन सुक्धि का उदारीकरण करना था । इस 
समयावधि मे इस बात पर विशेष जोर दिया गया कि निर्धारित प्राथमिक क्षेत्रों, कृषि, लघु उद्योग तथा 
निर्यात के क्षेत्र मे चयनात्मक आधार पर प्रोत्साहन तथा बढ़ी हुई एवं सस्ती साख सुविधा दी जाय । 
इस समयावधि में ।॥966 के अवमूल्यन के सदर्भ मे तथा ॥966-67 में अच्छी कृषि उत्पाद की प्रत्याशा 
मे ।॥%6 के व्यस्त काल मे साख नीति को शिथिल (लचीला) कर दिया गया था । बाद मे ॥967-68 
और ।968 - 69 मे कृषि उत्पाद स्तर मे अधिक ब्ृृद्धि के परिप्रेक्ष्य में तथा औद्योगिक क्षेत्र में मंदी 


।।5 


की प्रद्नत्त के सदर्भ भे औद्योगिक उत्पादन को तीव्र करने के दृष्टिकोण से साख नीति को पुन और 
अधिक आसान कर दिया गया । 


वार्षिक योजना सम्बंधी उपर्शक्षत मुद्रा और साख नीति के सदर्भ भे कई महत्वपूर्ण कदम 
लिये गये । 968 के अन्तिम मन्दी काल मे बैंकों को अतिरिक्त ।0 प्रतिशत उधार लेने की छूट दी 
गयी तथा बडे बैंको को यह सुझाव दिया गया कि वे अपने साख मे वृद्धि का 80 प्रतिशत उद्योग तथा 
निर्यात - आयात के बिलों के वित्तीयन भे लगावे । मन्‍्दी की दशा विद्यमान होने के कारण निर्यात 
वृद्धि हेतु कई उपाय किये गये और जिसमे भारतीय रिजर्व बैंक से रियायती दर (4 5 प्रतिशत) पर 
पुनर्वित्तीयन भी सम्मिलित है । यह सुविधा मुख्य रूप से इंजिनियरिग तथा सम्बंधित उत्पादों पर 
विशेष रूप से दिया गया था । इसी के साथ - साथ नवम्बर, ।967 मे राज्य सरकारों तथा भारतीय 
खाद्य निगम को खाद्यानों की प्राप्ति, वितरण, भण्डारण, रसायनिक उर्वरक, तथा कीट - नाशक के 
वितरण हेतु पुनर्वित्तीयन मे बैंक-दर पर सुविधा दी गयी । साथ ही साथ कुछ विशिष्ट बैंकों को 
औचित्य पूर्ण आवश्यकताओं के संदर्भ में भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा विवेकपूर्ण व्यवस्था की गयी । 
जनवरी, ।%8 के बाद से रियायती दर (4 5 प्रतिशत) को व्यापारिक बैंको के पुनवित्तीयन में उनके 
कुल अग्रिमों में वृद्धि, जो प्राथमिक क्षेत्रों से सम्बन्धित थी, के संदर्भ भे कर दिया गया । प्राथमिक ढ 
क्षेत्रों को और अधिक सहयोग हेतु कृषि की परिभाषा को और अधिक विस्तृत करके उसके मध्य 
कालीन साख को विनियोग और उत्पादन उद्देश्यों हेतु किया गया । इस सम्यावधि मे पिछले वर्षो की 
तुलना भे बैंक दर को मार्च, ॥%8 में 6 प्रतिशत से घटा करके 5 प्रतिशत कर दिया गया था । 
व्यापारिक बैंकों के अग्रिमों पर निर्धारित अधिकतम दर को भी घटा कर के ॥0 प्रतिशत से 9.5 
प्रतिशत कर दिया गया और इस बात पर जोर दिया गया था कि इस आधे प्रतिशत की कमी को 80 
प्रतिशत बैंक अग्रिर्मों भें प्रदान किया जायेगा । इसी के साथ - साथ भारतीय औद्योगिक विकप्त बैंक 
द्वारा भी इसके उदारीकरण के अलावा साख लागत को कम कर दिया गया था। ।%8-69 की 
समयावधि मे खाद्यानों, तिलहनों तथा कपास के सन्दर्भ मे चयनात्मक साख निम्रत्रण को सामान्यतया 


उदार कर दिया गया था ओर इसका प्रमुख कारण इसकी दशाओं मे सुधार का होना था | वार्षिक 


।॥6 


योजनाओं की समयावधि मे एक महत्वपूर्ण विकास बैंकों के ऊपर 'सामाजिक नियंत्रण" की नीति को 
प्रारम्भ करने से है । प्राथमिक क्षेत्रों मे साख प्रवाह के बढ़ाने के उद्देश्य से तथा साख प्रवाह में 
समानता तथा उचित वितरण के दृष्टिकोण से 'राष्ट्रीय साख परिषद' की स्थापना की गयी । इसी तरह 
कुल संसाधनों के अनुकूलतम और कुशल प्रयोग हेतु व्यापारिक बैंकों, सहकारी बैंकों तथा वित्तीय 


सेस्था मं के एण एव वाल वा॥ रुटशु कह ०. ,. 5 ! लेट हज: पप जह 28 :हो 


इन तीन वर्षों में साख के उदारीकरण नीति के परिणाम स्वरूप बैंकों के बैंक - साख मैं महत्वपूर्ण 
वृद्धि हुई । इस स्थिति को सारणी 4 3 मे प्रदर्शित किया गया है । 


सारणी 4-3 


अनुसूचित व्यापारिक बैंकों के साख में मौसमी उतार - चढ़ाव 
( रूपये करोड़ में ) 





।966-67 ।967-68 ।968-69 
मनन्‍्दी व्यस्त मन्दी व्यस्त मन्दी व्यस्त 





।.. बैंक साख “66 +426 -]व0॥। +509 -43 + 427 


2 भारतीय रिजव॑ बैंक से 


उधार “30 +44॥ “36 +05 “82  /0 


3 समग्र जमाए 7205 +।69 +]94 +29 +239  +325 
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बैंक साख मे यह बृद्धि अशत ।967-68 तथा ।॥968-69 मे अच्छी फसल के कारण हुई 
तथा बाद के वर्षो भे औद्योगिक उत्पादन मे ब्ृद्धि के कारण भी हुई । इसके साथ ही प्राथमिक 
क्षेत्रों भ भारतीय रिजव बैंक की नीतियों के परिणामस्वरूप महत्वपूर्ण साख वृद्धि हुई । उद्वहरण के 
लिए ।968 मे कृषि क्षेत्र मे साख रू0 45 करोड से बढ़कर ।969 मे रू0 ॥88 करोड़ हो गया तथा 
इन्ही वर्षो मे लघु उद्योगों के लिए यह साख रू0 ।॥94 करोड से बढ़कर रू0 294 करोड़ तथा निर्यात 
के क्षेत्र मु यह साख रू0 ।74 करोड़ से बढ़कर ₹0 255 करोड़ हो गया । मोटे तौर पर तीन वार्षिक 
योजनाओं की समयावधि ऐसे मौद्रिक एवं साख उपार्यों से सम्बन्धित है, जो सरलीकृत एवं उदारीकृत 
प्रवृत्तियों से सम्बंधित है तथा तुलनात्मक रूप भे मौद्रिक विस्तार के नीचे दर से सम्बन्धित है । मुद्रा 
पूर्ति तथा इसके महत्वपूर्ण अबयवों के ब्रृद्धि - प्रव्बत्ति को सारणी 4 4 मे प्रदर्शित की जा सकती है- 


सारणी 4.4 
मुद्रा पूर्ति में वृद्धि की प्रवृत्ति एवं महत्वपूर्ण घटक 
( रूपये करोड़ में ) 


वर्ष भर मे बढ़ोत्तरी 


।9766-67 4967-68 ॥4968-69 


मुद्रा पृति 42। 400 429 
(+93) (+8 |) (+8 0) 

। सरकरी क्षेत्र को शुद्ध बैंक साख,जिसमें से [99 296 444 
सरकारी क्षेत्र को भारतीय रिजर्व बैंक का साख. ।20 ।68 347 

2 (अ) व्यापारिक बैंक को सकल बैंक साख 487 42। 502 
(ब) व्यापारिक क्षेत्र को शुद्ध बैंक साख ।98 ।8। 89 

(स) बैंकों के गैर मौद्रिक दायित्व 262 244 97 

3 बन ैंक क्षेत्र के शुद्ध विदेशी विनिमय आदेय 78 ।3 64 
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मुद्रापूर्ति मे कम वृद्धि का प्रधान कारण विका्त परिव्ययों के घटने तथा कम मात्रा मे घाटे 
की वित्त व्यवस्था का होना था, जैसा कि सरकारी क्षेत्र भे रिजर्व बैंक के शुद्ध साख की स्थिति से 
स्पष्ट है । यद्यपि व्यक्तिगत क्षेत्र में बैंक साख मे वृद्धि महत्वपूर्ण रूप से ऊँची थी, पर यह काफी 
हद तक बैंकों के गैर मौद्रिक दायित्वों मे ब्रृद्धि से समायोजित हो गयी । सुधरी हुई भुगतान सनन्‍्तुलन 
की स्थिति के कारण विदेशी विनिमय आदेयों द्वारा भी मुद्रा पूर्ति भे थोड़ी वृद्धि हुई । थोक मूर्ल्यों में 
वृद्धि ।966-69 समयावधि मे 25.7 प्रतिशत रही और इसमे भी ।॥%6-67 में यह चबृद्धि 
सर्वाधिक ।6 प्रतिशत रही । 


4-4... चतुर्थ पंचवर्षीय योजना में मौद्रिक एवं साख नीति (969-70 --- ॥974-75 ) 


तृतीय पचवर्षीय योजना के मध्य से स्फीतिकारी दबार्वों के प्रारम्भ हो जाने के 
परिणामस्वरूप चतुर्थ प्रचवषीय योजना में आर्थिक विकास्त को स्थायित्वता को प्राप्त करने का 
उद्देश्य रखा गया । इस प्रचवर्षीय योजना में मौद्रिक तथा साख नीति के अन्तर्गत मुख्य रूप से समग्र 
माग एवं पूर्ति भे संतुलल का्यम करना, नयी उभरती हुई स्थिति के संदर्भ में घाटे की वित्त व्यवस्था 
की मात्रा को निर्धारित करना तथा बड़े बैंको के राष्ट्रीयकरण (जुलाई, ।969) के बाद साव्वजनिक क्षेत्र 
के नियोजन के वित्तीयन के लिए अधिक ससाधन उपलब्ध कराना, प्राथमिक क्षेत्रों और विशेषकर 
उपेक्षित क्षेत्रों, कृषि, छोटे उद्योग आदि में साख प्रवाह निर्धारित करना तथा विकास के साथ-साथ 
निर्यातों एवं उद्योगों की आवश्यकता के लिए साख की पूर्ति करना था । 


इस समयावधि मे भारतीय रिजव बैंक की मौद्रिक नीति का प्रमुख लक्ष्य व्यापारिक क्षेत्र, 
प्राथमिक क्षेत्र एवं उपेक्षित क्षेत्रों मे संगत हेतु साख को नियमित रखना था । इस दिशा मे अनेक 
मौद्रिक एव साख उपकरणों को अपनाया गया, यथा बैंक दर मे वृद्धि वैधानिक तरलता एवं शुद्ध 
तरलता अनुपात मे परिवर्तन और नकद आरक्षित अनुपातों में परितर्वन, व्यापारिक बैंकों को भारतीय 
रिजर्व बैंक द्वारा दी गयी पुनर्वित्तीयन सुविधाओं को सीमित करना, अग्रिमों तथा जमाओं में ब्याज दर में 


परिवर्तन करना तथा चयनात्मक साख नियत्रण उपायों में सुधार करना था । इस समयावधि भे प्रमुख 


।।9 


साख एव वित्तीय उपायों का विवरण इस तरह से व्यक्त किया जा सकता है। बैंक दर को 5 प्रतिशत 
से बढ़ाकर जनवरी, ॥97। में 6 प्रतिशत तथा पुन मई, ॥973 में 7 प्रतिशत कर दिया गया । ॥970 
मे संवैधानिक तरलता अनुपात को दो बार 25 प्रतिशत से बढ़ाकर क्रमश 27 तथा 28 प्रतिशत कर 
दिया गया और पुन अगस्त, ॥972 में इसे 30 प्रतिशत तथा ॥973 में 32 ग्रतिशत कर दिया गया । 
इसी के साथ-साथ आवश्यक शुद्ध तरलता अनुपात को भी 30 प्रतिशत से बढ़ाकर 970 में 32 
प्रतिशत, ॥97॥ में 34 प्रतिशत तथा ॥972 में 36 प्रतिशत कर दिया गया । इसे पुन मार्च, 973 
में 37 प्रतिशत तथा जून,।।973 में 39 प्रतिशत तथा सितम्बर, ।973 में 40 प्रतिशत कर दिया गया 
। ।973 - 74 के दो मन्दी काल मे नकद आरक्षित अनुपात को भी क्रमश बढ़ाकर 3 प्रतिशत एबं 
7 प्रतिशत कर दिया गया । भारतीय रिजर्व बैंक से प्राप्त पुनर्वित्तीयन की सुविधा को क्रमश अधिक 
कठोर कर दिया गया, जिससे इसे नियत्रित किया जा सके । बैंको के अग्रिर्मों पर ब्याज दरों को 
क्रमश बढ़ा दिया गया । न्यूनतम उधार देय ब्याजदर को जून, ।973 मे ॥0 प्रतिशत कर दिया 
गया । पुन इसे बढ़ाकर दिसम्बर, ।973 भे ।। प्रतिशत कर दिया गया । चूँकि इस समयावधि में 
मुद्रा एव साख नियंत्रण को अनेक विधिया व्यापारिक क्षेत्र में साख प्रसार को रोकने मे असमर्थ रहीं । 
अत ।973-74 के व्यस्त काल में परिमाणात्मक साख विधियों को अपनाया गया । यह अनुमान 
किया गया कि ।973-74 के बीच कुल बैंक साख रू0 400-450 करोड़ से अधिक नहीं होगा । 
अत निर्यात साख को परिमाणात्मक विधियों से मुक्त रखा गया । कुछ महत्वपूर्ण कृषि वस्तुओं यथा, 
खाद्यानन तिलहन, कपास, चीनी, वनस्पति तथा जूट एवं सूती वस्त्रों पर दिये जाने वाले अग्रिमों मे 
चयनात्मक साख नियत्रण विधियों मे समय-समय पर परिवर्तन किया गया । ॥972-73 के व्यस्त काल 
में खाद्याननों, तिलहनों के सदर्भ मे अग्रिमों हेतु साख नियंत्रण को कठोर कर दिया गया । पुन 
।973-74 के व्यस्त काल में न्यूनतम उधार ःण को कुछ महत्वपूर्ण वस्तुओं के संदर्भ मे एक प्रतिशत 
बढ़ा दिया गया । 


न्यूनतम शुद्ध तरलता अनुपात में हुए परिवर्तनों तथा भारतीय रिजव बैंक से लिये गये ऋणों 
पर ब्याज दर्रों को सारणी 4 5 मे व्यक्त किया जा सकता है । 


हं 


>> 


38 
37 
36 
35 
34 
33 
३32० 
3। 
3। 


स्रोत 


सारणी 4.5 


।20 


शुद्ध तरलता अनुपात में परिवर्तन तथा उस पर ब्याज की दर 


तरलता अनुपात 


और इससे अधिक 
और इससे अधिक 
और इससे अधिक 
और इससे अधिक 
और इससे अधिक 
और इससे अधिक 
और इससे अधिक 
और इससे अधिक 
और इससे अधिक 


पसे कम 


लेकिन 
लेकिन 
लेकिन 
लेकिन 
लेकिन 
लेकिन 
लेकिन 
लेकिन 


29 
36 
3४ 
36 
385 
34 
33 
३2 


से कम 
से कम 
से कम 
से कम 
से कम 
से कम 
से कम 


से कम 


भारतीय रिजव बैंक से लिये गये उधार 


पर ब्याज की दर (प्रति वर्ष प्रतिशत) 
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इस समयावधि मे मौद्रिक एव्र साख नीति सम्बंधी उप्रक्त उपायों को लेने का अभिप्राय 
यह था कि चयनात्मक आधार पर साख प्रवाह को विनियोग, उत्पादन ब्वछ्ि तथा बेहतर आवश्यक 
वस्तुओं के वितरण को बनाये रखा जाए । 


मौद्रिक विस्तार के नियत्रण सम्बंधी लागू की गयी नीति 


का यह उद्देश्य था कि जमा बृढ्लि दर पर इसका कुछ प्रभाव पड़े । तरलता आवश्यकताओं को ध्यान 
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मे रखते हुये बैंकों को अपने साख प्रवाह को इस रूप से नियोजित करना है कि वह पूब्बत 
चयनात्मक आधार पर हो और प्राथमिक क्षेत्रों के लिए हो और यथासम्भव अपने संसाधनों पर आधारित 
हो । इस बात पर प्रधान दृष्टि रखी जायेगी कि कृषि उत्पादन में वृद्धि हो और खाद्यान्‍ननों के 
सार्वजनिक वितरण प्रणाली को द्ुढ़ किया जा सके । साथ ही साथ निर्यात क्षेत्र के विशेष मांगों को 
ऊँची प्राथमिकता जारी रहेगी । सक्षेप भे मुद्रा स्फीति के दबावों को अर्थव्यवस्था भे बने रहने से 


सामान्य रूप से मौक्निकि नीति को इसे नियंत्रित करने का प्रधान उददेश्य बनाया गया । साख प्रसार को 
सीमित करके बैंकों के निजी ससाधनों पर आधारित किया गया । भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा प्रदत्त 
सहायता को मोटे तौर पर नाममात्र के लिए लथा अस्थायी रखा गया । उपर्दक्त मौद्रिक एवं वित्तीय 
नीति सम्बधी उठाये गये कदमों के बावजूद भी व्यापारिक क्षेत्र भें साख की वृद्धि महत्वपूर्ण रही, 
विशेषकर ।972-73 तथा ॥973-74 में । ॥972-73 तथा ॥973-74 के व्यस्त काल मे बैंक साख 
मे उल्लेखनीय वृद्धि हुई और बाद के वर्षों भे साख विस्तार अपने सर्वोच्च सीमा तक पहुच गया, यह 
साख विस्तार परिमाणात्मक साख विस्तार की नियत्रणात्मक सीमा के बाद भी हुआ, जो भारत के 
मौद्रिक इतिहास में पहली बार हुआ । इस समयावधि मे व्यापारिक क्षेत्र मे व्यापारिक क्षेत्र में 
अनुसूचित व्यापारिक बैंको के साख में मौसमी परिवर्तन को सारणी 4 6 मे प्रदर्शित किया जा सकता 
है । 


चतुर्थ पंचवर्षीय योजना के समयावधि मे मुद्रापूर्ति बढ़कर 88 प्रतिशत हो गई, जो इसी 
समयावधि में वास्तविक उत्पादन बृत्धि ।8.9 से बहुत अधिक ऊँची थी । मुद्रा पूर्ति में तथा वास्तविक 
उत्पादन मे अन्तराल विशेष कर ।॥97।-72 तथा ।॥972-73 में बहुत बढ़ गया । इससे न केवल 
समग्र माग एबं पूर्ति असतुलन बढ़ गया, अपितु मुद्रा - स्फीति दबावों के कारणों में यह महत्वपूर्ण 
कारण रहा । किन्तु विशेष उल्लेखनीय बात यह है कि पूरे योजना के समयावधि मे थोक कीमतों के 
वार्षिक औसत वृद्धि दर मुद्रापूर्ति तथा वास्तविक आय के वास्तविक औसत आय के काफी सन्निकट 
था। इस स्थिति को सारणी 4 7 मे प्रदर्शित किया जा सकता है । 
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सारणी 4.7 


मुद्रा पूर्ति, राष्ट्रीय आय तथा थोक मूल्य सूचकांक में वार्षिक उतार - चढ़ाव 





हम, ८, दी निकल नर मी मिल अमित 
वर्ष मुद्रापूर्ति राष्ट्रीय आय थोंक मुल्य सूचकांक 
(।960-6। के मूल्य आधारपर). (970-7॥। 5 ।00) 
।969-70 0 5 6 4 37 
[970-7। ।। 8 6.0 5.5 
।97।-72 [4 0 | । 5.6 
972-73 ।5.7 | 3 ।0.0 
।973-74 ।5.2 57 28 88%, 
।969-74 ।3 4 385 89 
( वार्षिक औसत ) 
स्रेत - ए29०9०फ४ा 67 एपऋष्क्‍०ए८ए गाव ए#१5730०6७ ए8:7008 550७8 « 


इसके बावजूद कि चतुर्थ पचवषीय योजना मे इस बात पर जोर दिया गया था कि घाटे की 
क्त्ति को उभरती हुई आर्थिक प्रवृत्तियों के सन्दर्भ मे निर्धारित किया जायेगा, पर वास्तविकता यह 
रही कि पाकिस्तान युद्ध तथा बगला देश शारणार्थियों के परिणामस्वरूप रक्षा व्यय मे वृद्धि के कारण 
यह काफी ऊँची हो गई । ऐसी परिस्थिति भे साख नीति की प्रभावकारिता सामान्यतया सीमित हो' गयी 
। मूलत सरकार के वित्तीय क्रियान्वयन एवं व्यापारिक क्षेत्रों से सम्बन्धित साख नीति मे उपयुक्त 


।24 


समन्वय के अभाव में इस समयावधि मे मुद्रा पूर्ति मे वृद्धि के परिणामस्वरूप लोगों की माग तथा 
वस्तुओं के मूल्य मे वृद्धि हुई । इस समयावधि मे प्राथमिक क्षेत्रों मे साख की मात्रा जून, ॥969 में 
रू0 774 करोड़ से बढ़कर दिसम्बर, ।973 भे रू0 2466 करोड हो गयी अर्थात्‌ पुरी समयावधि में 
कुल प्रदत्त साख 22.3 प्रतिशत से बढ़कर 36 7 प्रतिशत हो गयी । 


चतुर्थ पचवरषीय योजना के अन्तिम वर्षो भे मौद्रिक स्थिति भें एक महत्वपूर्ण बात यह रही है 
कि बैंक साख मे वृद्धि वास्तविक उत्पादन वृद्धि से काफी अधिक हो गयी । उद्दहरण के लिए बृहद 
एब मध्यम उद्योगों भे साख वृद्धि ।972-73 में ।3 प्रतिशत से बढ़कर ॥973-74 में 30 प्रतिशत 
हो गयी । जबकि औद्योगिक उत्पादन ।॥972-73 में 4 प्रतिशत तथा ॥973-74 में मात्र 2 प्रतिशत 
ही रहा । इस समयावधि मे एक महत्वपूर्ण कारक जो साख नियत्रण उपकरणों की प्रभावकारिता को 
न केवल सीमित किया, अपितु बैंकिंग व्यवस्था का संचालन इस तरह किया कि उद्योग एवं व्यापार 
हेतु विस्तृत स्तर पर साख प्रदत्त किया जाय, वह उधार देय संसाधनों से सम्बन्धित था । इस योजना 
के प्रारम्भिक समय मे बैंक के राष्ट्रीयकरण के साथ - साथ कैंक क्षेत्रों में तीव्रमति से बैंक शाखाओं के 
विस्तार के परिणामस्वरूप बैंक जमाओं की वृद्धि दर बहुत तीव्र गति से बढ़ी । ऐसी परिस्थिति मे 
मौद्रिक अधिकारियों द्वारा अपनाग्रे गये उपाय महत्वपूर्ण ढंग से प्रभावकारी सिद्ध नहीं हो सके। 
चतुर्थ पघचवर्षीय योजना में देश में गैर-लेखा जोखा व्त्त के साथ स्फीतिकारी दशाएं विकसित हुयी और 
इनका पुन॒ प्रभाव मौद्रिक एवं साख नीतियों के प्रभावकारिता पर पड़ा । 


4-5 पंचम पंचवर्षीय योजना में मौद्रिक एवं साख नीति ( ॥974-75 --- ॥979-80 ) 


पाचवी पचवर्षीय योजना के ड्राफ्ट मे गैर स्फीतिकारी विकास को प्राप्त करने पर विशेष जोर 
दिया गया ,क्योंकि इस योजना के पूर्व स्फीतिकारी प्रवृत्ति बहुत अधिक प्रबल हो चुकी थी । इसमे 
यह प्रस्ताव किया गया कि योजनाकाल के प्रथम दो वर्षो मे कोई भी घाटे की क्त्त व्यक्स्था नहीं की 
जायेगी और बाद के वर्षों मे घाटे की वित्त व्यवस्था को उस न्यूनतम स्तर पर किया जायेगा, जिससे 


चुके 


|. 


मुद्रा पूर्ति बढ़कर के स्फीतिकारी दबाव उत्पन्न न कर सके । + इस योजना में इस बात पर भी बल 
दिया गया कि वित्तीय एब मौद्रिक नीतियों भे उद्देश्य प्राप्ति हेतु समन्वित सगति होनी चाहिए । इस 
योजना में इस बात पर पुन बल दिया गया कि सरकार के मौद्रिक एव्र वित्तीय नीतियों भे अधिक 
से अधिक निकटतम्‌ सगति उत्पन्न की जाये । > इस बात को भी स्पष्ट किया गया कि विनियोग 
व्ययों के नियोजन के साथ उसी तरह से साख नियोजन भी होना चाहिए, जिससे इसका नियत्रण 
अधिक सफलता पूर्वक उद्देश्य के अनुसार किया जा सके और जो बढ़ते हुए उत्पादन की 
आवश्यकता के अनुरूप हो । 


पाचवी पचवषीय योजना का प्रारम्भ इस विशेष बात से आरम्भ होता है कि ।॥974-75 मे मुद्रा 
स्फीतिदर अत्यधिक ऊँची रही । जुलाई, ॥974 मे केन्द्रीय सरकार तथा भारतीय रिजव॑ बैंक द्वारा गैर 
स्फीतिकारी नीति उपायों को बड़े विस्तृत एवं कड़ाई के साथ प्रारम्भ किया गया । इस तरह इस 
समयावधि में भारतीय रिजव बैंक के मौद्रिक एब साख नीति सम्बधी महत्वपूर्ण नीतियों को निम्न रूप 
में स्पष्ट किया जा सकता है । 


इस याजना मे मुद्रा प्रसार और स्फीतिकारी प्रवृत्तियों पर नियत्रण पाने हेतु बैंक दर को 
महत्वपूर्ण ढग से 7 प्रतिशत से बढ़ाकर के 9 प्रतिशत कर दिया गया । इसी के साथ-साथ व्यापारिक 
बैंको के अग्रिर्मों सम्बधी न्यूनतम ऋण दरों को भी ।। प्रतिशत से बढ़ा कर ।2 5 प्रतिशत कर दिया 
गया और अधिकतम ऋण दरों को 9 प्रतिशत से ॥0 5 प्रतिशत कर दिया गया । उपभोग प्रवृत्ति को 
नियंत्रित करने तथा घरेलू बचतों की उगाही हेतु सावधि जमाओं तथा बैंक बचतों पर जमा दर में 
परिवर्तन 0 5 प्रतिशत से 2 प्रतिशत के रूप भे किया गया । इसी क्रम मे भारतीय रिजर्व बैंक से 
बैंको द्वारा लिए जाने वाले उधार के अधिकतम दर को बढ़ा कर ।॥5 प्रतिशत से ।8 प्रतिशत कर 
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दिया गया । इस योजना मे विस्तृत निर्धारित प्राथमिकताओं के आधार पर नियोजित साख प्रयोग पर 
बल दिया गया । साथ-साथ बैंक साख भे अत्यधिक वृद्धि को रोकने तथा उसके उपयुक्त प्रयोग हेतु 
व्यक्तिगत रूप से बैंकों द्वारा साख बजट पर नियंत्रण किया गया । इस समयावधि मे टण्डन समिति की 
रिपोट और प्रस्तावों के आधार पर भारतीय रिजर्व बैंक ने ।974 मे व्यापारिक बैंको के साख वितरण 
सम्बधी महत्वपूर्ण निर्देश निर्गत किये । 


मौद्रिक एवं साख सम्बंधी उपर्युक्त उपायों के परिणामस्वरूप ॥974-75 की समयावधि मे मुद्रा 
पूर्ति तथा अन्य मौद्रिक कारकों में कमी होने के साथ - साथ थोक कीमतों का सूचकाक ॥974-75 में 
गिरकर 7.। प्रतिशत हो गया । ॥975-76 की मौद्रिक एवं साख नीति मोटे तौर पर ॥974-75 में 
अपनायी गयी नीति को ही कुछ परिवर्तनों के साथ अपनायी गयी। इस सन्दर्भ मे भारतीय रिजव बैंक 
भें मौद्रिक एवं साख नीति सम्बधी पूरे वर्ष के लिए कुछ महत्वपूर्ण उपायों की घोषणा की । 


भारतीय रिजव बैंक द्वारा उद्घोषित उपायों भे कहा गया कि सामान्य तथा चयनात्मक साख उपाय 
अधिक लचीले ढंग से प्रयोग किये जायेंगे । शुद्ध तरलता अनुपात की व्यवस्था, जो पिछले दस वर्षो 
से चली आ रही थी, उसे समाप्त कर दिया गया । अर्थव्यवस्था मे विनियोग को प्रोत्साहित करने की 
दृष्टिकोण से भारतीय रिजरव बैंक द्वारा व्यापारिक बैंकों को सलाह दिया कि चयनित प्राथमिक क्षेत्रों में 
वित्तीयन हेतु, वे मध्यकालीन वित्त प्रदान करने को प्राथमिकता दे । 


वर्ष ॥976-77 की समयावधि मे भारतीय रिजरव बैंक की मौद्रिक एब साख नीति सम्बधी 
परिवर्तनों का भी उल्लेख किया जा सकता है । इस समयावधि मे वैधानिक नकद अवशेष अनुपात को 
॥976 में 4 प्रतिशत से बढ़ाकर 5 प्रतिशत कर दिया गया और पुन॒ उसी वर्ष 6 प्रतिशत कर दिया 
गया । जनवरी, ।977 में बैंकों के लिए यह प्रन॒ आवश्यक हो गया कि वे अपने बढ़े हुए मांग एवं 
समय जमाओं के ।0 प्रतिशत भाग को भारतीय रिजव बैंक भे जमा कर दें । बैंकों को भारतीय रिजर्व 
बैंक द्वारा यह भी सुझाव दिया कि वे सीमित ससाधनों के आधार पर विवेकपूर्ण साख की मात्रा, दिशा 


तथा ब्याजदर को निश्चित करे, परन्तु इसके बावजूद भी क्त्तीय वर्ष ॥976-77 मे व्यापारिक क्षेत्रों 


के 


में समग्र बैंक साख बढ़कर के रू0 2276 करोड़ हो गयी, जो ॥975-76 में रू0 2।08 करोड़ थी । 
इस तरह व्यापारिक क्षेत्रों भे बैंक साख मे उल्लेखनीय वृद्धि, मुद्रा पूर्ति भे ब्रृद्धि का सर्वाधिक 
महत्वपूर्ण कारक रही और मुद्रा पूर्ति ।976-77 मे बढ़कर ॥8.8 प्रतिशत हो गयी । व्यापारिक 
क्षेत्रों को प्रदत्त समग्र बैंक साख के वितरण को सारणी 4.8 मे प्रदर्शित किया जा सकता हैं। इस 
सारणी से यह स्पष्ट हे कि कुल साख वृद्धि का लगभग ।/3 भाग वर्ष ॥974 से ॥977 के बीच 
खाद्यान्न प्राप्ति क्रियाकलापों से सम्बन्धित था । इस तरह प्राथमिक क्षेत्रों यथा कृषि, लघु उद्योग आदि 
मे समग्र साख का प्रसार 30 प्रतिशत से अधिक रहा । 


मद्रापूर्ति विस्तार मे एक नया कारक जो वर्ष ।॥975-76 से विराजमान रहा, वह विदेशी « 
विनियम आदेयों मे तीव्र वृद्धि का होना था, इसमे ।975-76 मे ब्रृद्धि रू0 7॥। करोड़ हुआ जो 
9974-75 में केवल रू0 238 करोड़ था ॥। मुद्रापूर्ति भे वृद्धि वस्तुत इससे भी अधिक होती । 
किन्तु तुलनात्मक रूप से बैंकिग क्षेत्र के गैर मौद्रिक दायित्वों भे तीव्र वृद्धि हुई । इस समयावधि में 
भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा जो साख नीति अपनायी गई, वह प्रथम दो वर्षो भे नियन्नणात्मक प्रव्नत्ति के 
साथ सफल रही । इसी के साथ कुछ वृद्धि मूल्यों भे अत्यधिक वृद्धि होने के कारण हुईं, जो सुस्ती 
की दशाओं के कारण अर्थव्यवस्था भे उत्पन्न हुई और जिसके लिए खाद्य पदार्थों में साख की पूर्ति की 
गयी । वर्ष ॥975-76 मे गैर-खाद्य साख लगभग ॥4 4 प्रतिशत रहा । व्स्तुत उद्योग एव 
व्यापारिक क्षेत्र दृढ़ साख नीति से ग्रस्त थी । 


वर्ष ।976-77 में साख नीति ऐसा प्रतीत होता है कि पूर्णतया व्यवस्थित रूप मे नहीं 
थी, जैसा कि कुल उत्पाद मे वृद्धि तथा मूल्यों मे वृद्धि के दबाव के कारण आवश्यक थी । भारतीय 
रिजर्व बैंक के वार्षिक रिपोर्ट के अनुसार साख मे ब्ृद्धि के अलावा जो खाद्य पदार्थों के उगाही तथा 
प्राथमिक क्षेत्रों से सम्बन्धित थी, साख में वृद्धि का एक बहुत बड़ा भाग बढ़ते हुए औद्योगिक इकाइयों 
के वित्तीयन हेतु यथा रूगण औद्योगिक इकाइयों के वित्तीयन हेतु था । > इस समयावधि मे साख नीति 
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सारणी 4.8 


सकल बैंक साख का क्षेत्रीय वितरण 
( रूपये क़रोड़ में) 





वर्ष भर मे उतार - चढ़ाव 


आम. जायाएक हा. भराका रावत जहा. बकाका.. जात सका... सा. जात. को. सा पाक पाकाक. वाभक परंडए. आधा पदक संत लक बााके.. भेडक.. वांशत.. चाकी.. धाइ#.. सके... पाक... चंकक.. दा. आकर. समा. अधाकः. सादा... आांग्क.. तक... धकाक.. जामत.. बा... सांग. शकिकार, 


अप्रैतठ अत ॥974 अप्रैल अत ॥975 अप्रैल अत ॥976 


से से से 
अप्रैल अत |।975 अप्रैल अंत ।976 अप्रैल अंतत977 





। याद्यानन साख +40 +4047 +669 
(।4 6) (42 9) (29 4) 

2 प्राथमिकता त्ालेक्षेत्र इस क्षेत्र +348 4688 +774 
को निर्यात साख सहित) (36 4) (23 2) (34 0) 

(अ) लघु उद्योग +।॥6 +72 +25 

(ब) कृषि + ।86 +282 +277 


(स) अन्य प्राथमिकता वाले 


क्षेत्र + 46 +234 +282 


3 अन्य सभी क्षेत्र (इन क्षेत्रों 








को निर्यात साख सहित) +469 +703 +833 
(49 0) (28 8) (36.6) 
4. खाद्येत्तर साख +87 +439। + 607 
(85 4 ) (57 ।) (70.6) 
जिसमे से 
निर्यात साख - 85 +275 +2।9 
(।। 3) (9.6) 
5 सकल बैंक साख +957 +2438 +2276 
स्रोत *- (3) ए७६४९०४ए०९ 897/6 05 779543, 77०७7 7?९७:००८६,१)१76-77« 
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में एक महत्वपूर्ण विकास क्षेत्रीय साख्र बटवारे से सम्बन्धित था, जिससे अधिक आर्थिक और तार्किक रूप 
से बैंक संसाधनों का प्रयोग हो सके । इस समयावधि में चयनात्मक साख नीति भी लागू रहे, जो 
संवेदनशील वस्तुओं के सम्बंध मे साख - नियत्रण से सम्बंधित थे । 


जहा तक वर्ष ॥977-78 में साख नीति का प्रश्न है, वह भारतीय रिजव बैंक द्वारा 
अप्रत्याशित मुद्रा पूर्ति ब्ृद्टि के सदर्भ भे तैयार की गयी थी तथा साथ ही साथ अत्यधिक मूल्य स्तर के 
वृत्टि के सदर्भ भे भी । इसमे इस बात पर विशेष जोर दिया गया कि मौद्रिक एब साख नीति को 
मौद्रिक विस्तार से जहा तक सम्भव हो रोका जाय । इसका उद्देश्य विनियोग को प्रोत्साहित करने, 
उत्पादन तथा निर्यात मे वृद्धि करने तथा आवश्यक उपभोक्ता वस्तुओं एव औद्योगिक कच्चा माल की 
पूर्ति करने से था । बैंकिंग व्यवस्था और अत्यधिक तरलता को नियंत्रित करने तथा बैंक साख विस्तार 
को रोकने के सम्बंध भे इस समयावधि मे अनेक महत्वपूर्ण कदम उठाये गये।ये निम्नलिखित है - 


पहला, बैंकों को यह सलाह दिया गया कि प्रत्येक बैंक साख नियोजन करें और साख 
वितरण पद्धति को राष्ट्रीय... प्राथमिकता के उद्देश्य के समकक्ष ले आयें । उन्हे यह सलाह दिया 
गया कि प्राथमिक क्षेत्रों, समाज के गरीब तबके तथा खास तौर से गरीबी रेखा के नीचे के जीवन यापन 
करने वालों के लिये अधिक साख निर्धारित करे । 


दूसरा, मौद्रिक नीति का एक बहुत बड़ा अश, जो बैकों के ब्याज दर सरचना के 
विवेकीकरण से सम्बंधित है, उसे अपनाया गया । समय जमाओं पर ब्याज दर को 5 प्रतिशत से घटा 
कर के 3 प्रतिशत कर दिया गया । व्यापारिक बैंकों के सभी सगठित जमाओं पर ब्याज दर 5.5 


प्रतिशत से बढ़ाकर के 6 प्रतिशत कर दिया गया। 


तीसरे, दीर्घकालीन पूर्जी निवेशों को प्रोत्साहित करने की दृष्टिकोण से सावधि ऋरणों पर 
ब्याज की सीमा, जो 3 वर्ष से कम हो,वह ।4-।5 प्रतिशत से घटा करके ।॥2.5 प्रतिशत कर दिया 
गया । तेल तथा तिलहनों के लगातार बढ़ते हुए मूल्य दबाव के सदर्भ में बैंक सीमा को बढ़ा कर 


।30 


के ।0 प्रतिशत कर दिया गया । 


चीथे, जनवरी, ।977 से वर्धमान नकदी आरक्षित अनुपात को ।॥0 प्रतिशत कर दिया गया। 


वर्ष ॥977 भे भारतीय रिजर्व बैंक ने बैंको को यह सलाह दिया कि कृषि तथा तघु 
उद्योगों के क्षेत्र मे साख को आबटित करे प्रत्यक्ष व्यक्तिगत ऋण रू0 2500 जो लघु कृषकों से 
सम्बन्धित था, उसे ।। प्रतिशत के ब्याज दर पर उपलब्ध कराया गया और ऐसे ऋणों को 50 प्रतिशत 
भाग पुनर्क्त्तीय के दृष्टिकोण से बैंक - दर पर भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा किया गया । सार्वजनिक 
क्षेत्र के बैंकों को पुन॒ सलाह दिया गया कि उपेक्षित क्षेत्रों के समग्र साख का 33 प्रतिशत ॥979 तक 
कर दिया जाना चाहिए । 


व्यापारिक क्षेत्रों में बैंक साख मे निम्न ब्रृछ्धि के कारण मौद्रिक विस्तार की दर में कमी 
हुई, फिर भी ॥977-78 मे मुद्रा पूर्ति मे जो ।5 4 प्रतिशत वृद्धि हुई, वह राष्ट्रीय आय मे 5 प्रतिशत 
की तुलना में अधिक थी । इससे भी अधिक पिछले वर्ष मुद्रा पूर्ति में अप्रत्याशित बृद्धि ।8-5 प्रतिशत 
से हुयी । इस समयावधि भे मौद्रिक विस्तार के लिए दो प्रमुख कारक रहे । प्रथम, सरकारी क्षेत्र में 
शुद्ध बैंक साख मे महत्वपूर्ण व्रृरिर, जो पिछले वर्ष रू0 908 करोड़ की तुलना में बढ़कर रू0 ।॥942 
करोड़ हो गयी और दूसरा, लगातार तथा बड़े पैमाने पर विदेशी विनियम आदेयों में वृद्धि जो ॥976-77 
मे रू0 ।463 करोड़ थी वह बढ़कर रू0 ।990 करोड़ हो गयी । इस समयावधि मे एक महत्वपूर्ण 
बात यह रही कि समय जमाओं मे वृद्धि दर कम रही, जो ॥976-77 मे 27.7 प्रतिशत से गिरकर 


977-78 में 22 9 प्रतिशत हो गयी । 


।977 मे केन्द्र में नई सरकार का गठन हुआ, जिसने पाचवीं योजना को एक वर्ष पूर्व ही 
।977-78 में समाप्त कर दिया और छठी योज़ना का प्रारूप प्रस्तुत किया, जो ।983-84 तक चलती, 
किन्तु ।980 मे केन्द्र मे सत्ता परिवर्तन हो गया और उसने उपयुर्क्त छठीं योजना को समाप्त करके 
नई छठीं योजना को प्रस्तुत किया । 


५] 0, हे 


4 6 छठी पचव्षीय योजना मे मोद्रिक एव साख नीति ( ॥979-80 -- ॥984-85 ) 


मार्च, ।॥979 के पश्चात अत्यधिक स्फीतिकारी दबावो के विद्यमान रहने तथा इसके पृर्व 
पेट्रोलियम आदि उत्पादों की कीमतो मे तीव्र वृद्धि आदि ने अर्थव्यवस्था के समग्र विकास की 
सम्भावनाओं पर और इसके अतिरिक्त विकास के लिए अतिरिक्त ससाधन गतिमान करने की ग्रुन्जाइश 
पर दुष्प्रभाव डाला । छठी योजना के पहले वर्ष मे कीमत स्तर मे ।॥7 प्रतिशत की वृद्धि हुई, 
परन्तु दुढ कीमत नियन्त्रण एवं मैद्रिक एवं राजकोषीय उपायो का प्रयोग करके सरकार कीमतो पर 
काबू पाने भे सफल हो गयी, बावजूद इसके कि इस दोरान भारी घाटे की वित्त व्यकस्था किया ग्या। 
छठी योजना के दोरान कीमत स्तर मे 9 2 प्रतिशत की ओसत वर्धषिक चक्रव॒ुद्धि हुईं और इसके 
नतीजे के तौर पर श्रम - वर्ग की वास्तविक मजदूरी भे शोचनीय कटोती हुई । 


छठीं योजना के दौरान भारत सरकार की मौद्रिक नीति अनिवायत अत्यधिक तरलता को 
रोकने की रही है। साथ ही इस बात का भी ध्यान रखा बया कि उत्पादक एव प्राथमिकता वाले 
क्षेत्रों की वास्तविक आवश्यकताओं की पूर्ति की जाय । मुद्रा एव उधार के विस्तार पर कड़ा नियत्रण 
करने के उद्देश्य से सितम्बर, ॥98। भे नकद आरक्षित अनुपात 6 प्रतिशत से बढाकर 8 प्रतिशत कर 
दिया गया। इस प्रकार एक ओर मामरप्रबन्ध द्वारा और दूसरी ओर पूर्ति प्रबन्ध द्वारा ।98॥ से ॥983 
के बीच कीमत - स्तर को स्थिर करने भे मदद दी गयी । छठी योजना मे चावल, बेहू, चीनी, बुड़ 
तथा अन्य जनोपयोग वस्तुओं के मुल्य नियत्रण का प्रयास किया गया। छठी योजना की सबसे 
महत्वपूर्ण विशेषता यह रही है कि इसका निर्माण दीर्षकालीन परिपिक्ष्य मे दिया गया था। इसमे पन्द्रह 
वर्षीय एक दीर्घकालीन योजना तेयार की गयी, जिससे विकासगत समस्याओं का निदान हो सके। यह 
न केवल सफल राष्ट्रीय उत्पादन, उपभोग, रोजगार, बचत एवं विनियोग जैसे परम्परागत तत्वों पर 
आधारित था, बल्कि इसका विकास गरीबी के प्रतिशत, सम्भावित आयु, खाद्यान्न, चीनी, क्सत्र अदि के 
उपभोग के सदर्भ मे भी किया गया था । गरीब वर्ग के लिये अधिक धन उपलब्ध कराने के उद्देश्य 
से लक्ष्य निर्धारित किया गया । 
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छठी पयवषीय योजना के जून ।॥98। में अनुसूचित वणिज्य बैंको की शाखाओं की सख्या 
35,548 थी तथा इनके द्वारा जुटायी गयी कुल जमाराशिया रूपये 40,4।3 करोड थी । इसी प्रकार बैंक 
ऋण बढ़कर रूपये 2।,332 करोड हो गया । वित्तीय सस्थाओ द्वारा की जाने वाला वित्तीय सहायता 
का वितरण ।॥980-8। मे रूपये ।,603 करोड था। ।980-8। मे प्रववती वृद्धिकारी नकद शेष 
को समाप्त कर दिया गया, फलस्वरूप इस अवधि मे नकदी प्रार्रक्षेत अनुपात 6 प्रतिशत रहा, लेकिन 
आगे के वर्षो मे इसमे लगातार वृद्धि बनी थी । 


।98। -82 मे मोद्रिक एव साख नीति एक नियत्रणात्मक रूप भे रही । जहा एक ओर 
मुद्रापर्ति भ कमी करने का प्रयास रहा, वहीं सावधि जमा को बढ़ाकर बचत उत्पन्न करना रहा। 
भारतीय रिजव बैंक द्वारा मुद्रापूर्ति एव बैंक साख नियत्रण वही रही, जो पिछले वर्षो मे विश्लेषित 
किया गया है। इस समयावधि मे एक महत्वपूर्ण विकास साख नीति मे यह रहा कि भारतीय रिजव 
बैंक दिसम्बर ॥980 मे नकदी साख व्यवस्था मे व्यापारिक बैंकों पर नियत्रण रखी । व्यापारिक बैंकों 
द्वारा महत्वपूर्ण परिवर्तन लाया गया । ॥98।-82 के बजट के साथ ब्याज दर मे महत्वपूर्ण परिवर्तन 
किया गया ताकि ब्याज दर और अधिक. विवेकपूर्ण बनाया जा सके । ब्याज - दर बैंक जमाओं 
पर ,जो सितम्बर ।979 मे पुर्नसशोधित किया गया था, उनका समायोजन मार्च, ।॥980 मे बचतों को 
प्रोत्साहित करने के लिए किया गया। अध्तिकतम॒ ब्याज - दर ।0 प्रतिशत रखा बया |“ 
सहकारी बैंको" को यह निर्देश दिया गया कि सावधि जमाओं पर अतिरिक्त ब्याज दे । ब्याज दर 
के सरचनात्मक परिवर्तन के साथ उधार देय ब्याज व्यापारिक बैंको के भी विवेकपूर्ण बनाये गये। 
इसका उद्देश्य वर्तमान मे कई निर्दिष्ट दरों को कम करना था ओर बेहतर ब्याज दर विभिन्‍न वर्म 
के ऋण ग्राहकों से वसूल करना था। इसका उद्देश्य साख वृद्धि को नियंत्रित करने से भी रहा । एक 
महत्वपूर्ण बात, जो नई उधार देय नीति मे रही, वह उधार देयता मे चार दशाओ से और विभिन्‍न 
वर्ग के ऋण ग्रहकों से सम्बन्धित रही । ऋणो, अग्रिमो, ओवर ड्राफ्ट आदि के न्यूनतम दर को 
उध्वों सशोधन किया गया है। लगातार मुद्रा स्फीति की दशाओ के बने रहने के कारण भारतीय 
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रिजवब बैंक ने ।98। मे सामान्य निर्देश व्यापारिक बैंको को दिया कि गैर - खाद्य साख मे प्रसार 
पूरे वित्तीय वर्ष मे अत्यधिक विस्तार न हो। नकदी आरक्षित अनुपात को ऊँचा कर दिया गया । 
विवेकपूर्ण वित्तीयन तथा पुनर्गणना दर उध्वोमुखी सशोधित किये ये, ताकि भारतीय रिजर्व बैंक से बैंक 
पुनवित्तीयन कम कर सके। पुनर्वित्तीयन पर अधिकतम ब्याज दर ।। प्रतिशत से बढ़ा कर ।4 
प्रतिशत कर दिया बया, परन्तु इसका प्रभाव बैंक द्वारा दिये गये ऋणो पर नहीं पड़ेगा । इसका 
अभिप्राय यह था कि व्यापारिक बैंको का पुनर्वित्तीयन केवल अल्पकालीन तथा विशिष्ट सन्दर्भा मे 
होगा । इस समयावधि मे बैंक दर 9 प्रतिशत से बढ़ाकर के ।0 प्रतिशत कर दियागया । बैंक दर 
मे इस परिवर्तन के साथ खाद्य तथा निर्यात का पुनर्वित्तीयन भी 9 प्रतिशत से बढ़ाकर के ।॥0 प्रतिज्ञत 
कर दिया गया । ४ 

कुछ सविदनशील वस्तुओं के सन्दर्भ मे महत्वपूर्ण समायोजन चयनात्मक साख नियत्रण के 
द्वारा किया गया । गेहू, धान, चावल तथा अन्य खाद्यान्‍नो को न्यूनतम मार्जिन को ।0 प्रतिशत बिन्दु 
तक बढ़ा दिया गया, फिर भी चयनात्मक साख नियत्रण चीनी से सम्बन्धित उत्पादन तथा स्टॉक की 
दृष्टिकोण से उसी रूप भे समयोजित किया गया । 


प्राथमिक क्षेत्रों और समाज के कमजोर वर्ग के लोग्रों को साख प्रवाह के सम्बंध मे भारतीय 
रिजव बैंक ने सामान्य निर्देश इन्हे और अधिक बढ़ाने के सन्दर्भ मे किया । प्राथमिक क्षेत्रों मे ये 
अग्रिम इस रूप मे बढ़ाये जाये कि समग्र ग्रामाण ऋष का 40 प्रतिशत भाव इसके अन्तर्गत हो । पुन 
यह 40 प्रतिशत प्राथमिक एवं सम्बन्धित क्षेत्र को हो । प्राथमिक क्षेत्रों के अन्तर्गत, कृषि, लघु उद्योग 
तथा सम्बन्धित क्षेत्रों भे निर्धारित किया गया । विभेदात्मक ब्याज दर योजना को व्यक्तिगत क्षेत्र के 
बैंको को भी लेकर पुन विस्तृत की गयी, जिससे इसका क्षेत्र पूरे देश भर मे फैल सके । यह 
परियोजना पुन सशोधित की गयी कि बैंक इस कार्य को क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों के माध्यम से कर सके 
इस समयावधि मे 20 सूत्रीय आर्थिक कार्यक्रम को प्राथमिकता दी गयी । बैंको को यह निर्देश दिया 
गया कि 20 सूत्रीय कार्यक्रम के अन्तर्गत आने वाले कमजोर वर्नो को ऋण एव अग्रिम प्रदान करे। इस 
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समयावधि मे समन्वित ग्रामीण विकास कार्यक्रम को हर विकास खण्डो मे प्रसारित किया गया । 


सस्थागत व्यवस्था, जो कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र की साख पूर्ति से सम्बन्धित है, उसे अधिक 
मजबूत बनाने के लिये सरकार ने एक नये बैंक नाबाड की स्थापना जुलाई, ॥982 को किया, जो 
अल्पकालीन, मध्यकालीन एवं दीर्घकालीन ऋणो हेतु व्यापारिक बैंको, सहकारी बैंको और क्षेत्रीय ग्रामीण 
बैंको को पुनरवित्तीयन करता है। नाबाड को यह भी अधिकार है कि वह अपने ससाधनों को सरकार 
तथा बाजार से उत्पन्न कर सके। यह भारतीय रिजव बैंक से भी अल्प समयावधि के लिये सहायता 
प्राज्त कर सकती है । नाबाड़ के सम्बंध मे विस्तुत वर्णन आगे अध्याय 6 मे किया जायेगा । 


देश के विकास कार्यक्रमों मे निर्यात के महत्व को मानते हुए सरकार ने जनवरी, ।982 
में निर्यात - आयात बैंक की स्थापना किया । यह बैंक निर्यातकों और आयातों को वित्तीय सहायता 
प्रदान करेगा तथा प्रधान वित्तीय संस्था के रूप मे अन्य वित्तीय सस्थाओं का, जो आयात - निर्यात 
से सम्बन्धित है, उनका सचालन करेगा । मोट तौर पर इस बैंक के कार्य निर्यात एव आयात का 
वित्तीयन भारत तथा अन्य देशों मे करना, सहयोग के उद्यमो मे बाहरी देशो का आयात - निर्यात मे 
पुरवित्तीायन करना , भारतीय पक्ष के लोगो को ऋषप्रदान करना, जिससे वे विदेशी मे अपने शेयर 
पूजी को सह उद्यमो भे लगा सके। इस तरह यह बैंक भारतीय औद्योगिक विकास बैंक 
(आई डी बी,आई ) के अत्तर्मत राष्ट्रीय वित्त के कार्यो को स्वय करेगा । 


इस प्रकार इस अवधिमेमुद्रापूर्ति मु एम। तथा एम, भी सीमित रही, प्राथमिक क्षेत्रों म॒ साख 
- प्रवाह ऊँचा रहा और खाद्य पदार्थों भे कुल बैंक साख अधिक रहा । चूंकि स्फीतिकारी प्रव्नत्तिया 
बनी रही ,इसलिय मौद्रिक एव साख नीति को नियत्रित रखने का प्रयास किया गया । 


।983-84 मे मौद्रिक एवं साख नीति दो महत्वपूर्ण उद्देश्यों से सम्बन्धित थी। अतिरिक्त 
तरलता का न उत्पन्न होना और स्फीतिकारी दबावों को फिर से न उभरने देना तथा साख को इस 


रूप मे नियंत्रित करना कि उत्पादन बना रह सके। समग्र मौद्विक ससाधन में प्रसार जनवरी, ।984 


0 सा 


तक काफी तेज था, पिछले वर्ष की तुलना मे । इसके परिणामस्वरूप बैंकिंग व्यवस्था मे अतिरिक्त 
तरलता की स्थिति उत्पन्न हो गयी, जिससे अवांछिनीय साख प्रसार हुआ, इसको समापत करने के 
लिये और स्फीतिकारी दबावों पर नियत्रण रखने के लिये नकदी आरक्षित अनुपात को बढ़ा दिया । 
साथ ही साथ इस बात का ध्यान रखा गया कि साख की पूर्ति उत्पादक क्षेत्रों मु रूावट न हो और 
चयनित क्षेत्रों मु साख की उपलब्धता बनी रह सके। मौद्रिक नीति को ॥982 - 83 मे उदार रखा 
गया, ॥98।-82 की तुलना मे । चूंकि स्फीति कारी प्रव॒ुत्तियो पर निकाण पाया जा सका, अत 
मौद्रिक नीति को ॥982-83 में चयनात्मक ढग से उदाशैकृत किया गया, परिणामस्वरूप एम. भे 
व्रृद्धि, जो |98।-82 मे ।2 5 प्रतिजत पर रूक गया था, वह ।983-84 मे ।6 । प्रतिशत हो 
गया। इसी के साथ साथ एम, में भी ॥982-83 मे विस्तार पिछले वर्ष की तुलना मे अधिक हो बया। 
पूरे आरक्षित बैक में भारतीय रिजव बैंक का योगदान रूपये 2508 करोड़ रहा, जो पिछले वर्ष की 
तुलना मे कार्फ़ी कम रहा। इस अवधि में भारतीय रिजव बैंक का साख केन्द्र और राज्य सरकारों मे 
राज्य सरकारों को कम प्राप्त हुई । वर्ष ॥982-83 मे व्यापारिक क्षेत्रों को बैंक साख बढ़कर के 
रूपये 8247 करोड हो गया अर्थात्‌ ।9 प्रतिशत ,जो पिछले वर्ष मे केवल ।8 6 प्रतिशत था। 
साख नीति ॥982-83 मे धीरे धीरे सरलीकृत कर दी गयी, परिणामस्वरूप साख की उपलब्धता कई 
उत्पादक क्षेत्रो में बढ़ गयी । इन उपायों मे नकदी आरक्षित अनुपात को कम करना तथा सौ प्रतिशत 
पुनवित्तीयन करना था । निर्यात - आयात के क्षेत्र में परनवित्तीयन को सुधारा गया और निर्यात के 
क्षेत्र मु साख के प्रसार का विस्तार किया गया । 


साख नीति ॥983-84 में इस रूप में बनायी गयी कि अतिरिक्‍त तरलता को रोका जा 
सके और साथ ही साथ साख को चयनित उत्पादन क्षेत्रों मे बढ़ाया जा सके। वित्तीय वर्ष के प्रारम्भ 
मे उत्पादन बढ़ाने का प्रस्ताव किया गया और उधार देय ऋण दरो भे कमी की गयी। इससे अधिकाश 
ऋण ग्राहकों मे उत्साह उत्पन्न हुआ । ब्याज दर मे अल्पकालीन ऋणों के सन्दर्भ मे कृषि, लघु क्षेत्र, 
निर्यात, ग्रामीण एवं कुटीर उद्योगो मे महत्वपूर्ण कमी की गयी । साथ ही साथ साख नीति मे इस बात 
पर ध्यान दिया गया कि अप्रत्यसित जमा मे वृद्धि बनाये रखा जाय । बैंकिंग क्षेत्र भे अत्यधिक 
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तरलता विद्यमान थी, जिससे साख तरत्ता मे महत्वपूर्ण अस्थिरता उत्पन्न हो गयी थी। इस सन्दर्भ मे 
नकदी साख अनुपात का 7 प्रतिशत से बढ़ा करके 8 5 प्रतिशत कर दिया गया । इन विभिन्‍न 
दशाओ मे नकदी साख अनुपात को कम करने के बावजूद भी जमा मे बृद्धि बनी रही ओर साख मे 
वृद्धि भी बढ़ती रही । इस समयावधि मे कुछ परिवर्तन खाद्य - साख वित्तीयन की सीमा से सम्बन्धित 
रहे । व्यापारिक बैंको की वास्तविक वृद्धि ।983-84 के मध्य तक रूपये 4880 करोड़ थी। यह 
भारतीय रिजव बैंक द्वारा अनुमानित राशि से बहुत अधिक थी । प्राथमिक मुद्रा भे भी वृद्धि इसी तरह 
रही। 


अर्थव्यवस्था मे पुजीगत विनियोगों को और तेज करने की दृष्टि से भारतीय औद्योगिक 
विकास बैंक तथा अन्य वित्तीय संस्थाओं द्वारा ।984 मे उदार ऋण नीति अपनाया गया। इस नीति 
के परिपिक्ष्य मे रियायत दर ।2 5 प्रतिशत पर सहायता दिया गया । विशेष दबाव इस बात पर 
दिया गया कि उत्पाद उच्च कोटि का हो तथा उनकी प्रक्रिया तकनीकी और ओद्योगिक इकाइयों से 
सम्बन्धित हो । ऐसी यूनिट जो शत प्रतिशत निर्यात करती है ,उसे । 5 प्रतिशत की छूट देने की 
घोषणा की गयी । मन्दी तथा व्यस्त मौसम मे ऐसी नीतियों को बनाया गया, जो 20 सूत्री कार्यक्रम के 
उद्देश्यों के अनुसार हो । यद्यपि उधार देय दर का सरचनात्मक परिवर्तन जो ।॥983 मे था, उसे 
परिवर्तित नहीं किया गया, परन्तु कुछ समायोजन किये गये, जिससे साख नीति पर परिमाणात्मक प्रभाव 
पड़ सके । इनमे से उवरकों पर दिये गये अग्रिमों मे कमी, दालो तथा तिलहनो की उगाही, कृषको, 
व्यवसायियो तथा स्वरोजगार के लोगो पर रियायती दरे लामू रहीं । 


चयनात्मक साख नीति के अन्तर्गत कुछ महत्वपूर्ण परिवर्तन किये गये, जिसमे चीनी उद्योग 
सबसे महत्वपूर्ण हैं, जो चीनी के अबिक्रीत स्टॉक के कारण किया गया । आबकारी ड्यूटी कुछ 
परिवर्तनों के साथ कायम रहा । छठी पचवर्षीय योजना के वित्तीय वर्ष ॥983-84 मे मौद्रिक एव 
साख नीति मुख्य रूप से दो उद्देश्यों से सम्बन्धित रही । आर्थिक विकास में सवर्धन करना, 
विशेषकर चयनित क्षेत्रो भु जब कि इसी के साथ - साथ स्फीतिकारी दशाओं पर नियत्रण रखना। 
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।983-84 मे मौद्विक विस्तार ।982-83 की तुलना मे अधिक रहा और बैंको के पास अतिरिक्‍त 
तरलता विद्यमान रही । मीौद्रिक नीति इस स्थिति का समाधान करने मे रही और नकदी साख अनुपात 
को लगातार बढ़ाती रही, जब तक स्फीति कारी दबावों पर महत्वपूर्ण नियत्रण न प्राप्त कर लिया 
जायेगा इसकी प्रवृत्ति यही रहेगी । 


छरठीं पचवषीय योजना बहुत ही जटिल परिस्थितियो भे शुरू की गयी थी, परन्तु इसके 

बावजूद भी योजना के सम्यक क्रियान्वयन से छरीं योजना के अधिकाश निर्धारित लक्ष्यों को पूरा कर 
लिया गया था । इस योजना मे विकास की वर्षिक दर का लक्ष्य 5 2 प्रतिशत निर्धारित किया 
गया था, जिसे योजना के अन्त मे प्राप्त कर लिया गया । कृषि क्षेत्र के लिये निर्धारित विकास दर 
3 8 प्रतिशत से भी अधिक 4 3 प्रतिशत प्राप्त किया गया । यह योजना पिछली तीन दशाब्दियों 
के मौद्रिक एवं साख नीति तथा अन्य नीतियो का मनन करके तैयार किया गया था। छठी योजना का 
वास्तविक व्यय रू0 ।,09,29।7 करोड़ (89-90 कीमत से) है, जिसमे सार्वजनिक क्षेत्र में कुल व्यय 
रूपये 97,500 करोड (79-80 की कीमत) है, इसमे औसत रूप से ।2 प्रतिशत वृद्धि हो गई। छठीं 
योजना सामान्यत सफल रही है । 


छठी योजना मे कृषि सम्बधी कार्यक्रमों के अन्तर्गत मुख्य रूप से लाभदायकता का अधिक 
सुदृढ़ करना, भूमि, सुधार कार्यक्रम को तीव्र गति से लागू करना, नवीन तकनीकी का लाभ 
अधिकाधिक किसानो तक पहुचाना तथा कृषि विकास को ग्रामीण क्षेत्र मु आय तथा रोजगार मे वृद्धि 
का साधन बनाना आदि था । इस योजना मे घरेलू तथा निर्यात की बढ़ती हुयी आवश्यकताओं को 
ध्यान मे रखते हुये कृषि उत्पादन भे लगभग 5 प्रतिशत वर्षिक वृद्धि का लक्ष्य निर्धारित किया गया 
था। इसके साथ ही साथ यह भी लक्ष्य रखा गया था कि इस योजना भे ।53 6 मिलियन टन अनाज 
का वार्षिक उत्पादन होगा । सिचाई एवं बाढ़ नियत्रण तथा भू-क्षरण पर भी ध्यान दिया गया। इस 
योजना मे कृषि क्षेत्र का परिव्यय रूपये ॥9,829 करोड था, जो कि कुल योजनाग्रत व्यय का ॥8 
प्रतिशत है। इस योजनावधि मे समन्वित ग्राम विकास कार्यक्रम को देश के सभी विकास खण्डों मे 
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प्रारम्भ कर दिया गया । इस योजना मे छोटे एवं सीमान्त किसानो तथा भूमिहीन मजदूरों के विकास 
के लिये कृषि एवं सहायक व्यवसायो के विकास हेतु विभिन्‍न प्रयास किये गये । 


छरठीं योजना की समग्र अवधि मे ॥979-80 की कीमतों पर रूपये ।,58,70 करोड़ का 
कुल विनियोग (सकल पूजी निर्माण) किया गया । इसमे रूपये ।,49,647 करोड़ का वित्त प्रबन्ध 
देशीय बचत द्वारा प्राप्त करने की व्यकस्था की गयी । छठी योजना मे रोजगार वृद्धि हेतु कृषि, ग्राम 
विकास, ग्राम तथा लघु उद्योग आदि को विशेष रूप से प्राथमिकता दी गयी । ग्रामीण मजदूरों जो 
मुख्यतः दैनिक मजदूरी पर निर्भर करता है .के पास मनन्‍्दी मौसम मे आय का कोई स्रोत नहीं होता, 
इनके लिये राष्ट्रीय ग्राम रोजगार कार्यक्रम चलाने का प्रस्ताव किया गया। छठीं योजना मे ॥984-85 
तक बचत दर के 24 5 प्रतिशत तक बढ़ जाने की प्रत्याशा थी, किन्तु वास्तविक बचत दर केवल 
23 3 प्रतिशत तक पहुच पायी । इसी तरह औसत वृद्धि दर 5 2 प्रतिशत से कम थी । 


छरठीं पचवर्षीय योजना मे महत्वपूर्ण रूप से मौद्रिक विस्तार हुआ। बृहद मुद्रा पूर्ति 
(एम,) में औसतन ।6 7 प्रतिशत प्रतिवर्ष वृद्धि हुई । प्रारक्षित मुद्रा में वार्षिक वृद्धि दर ॥6 5 
प्रतिशत था। छठीं पचवर्षीय योजना की सम्पूर्ण अवधि में मौद्विक समुच्चयों मे वृद्धि की औसत वार्षिक 
दर को सारणी 4 9 में देखा जा सकता हैं। सारिण में सातवीं योजना अवधि में भी मौद्रिक दर को 
प्रदर्शित किया गया है । छठीं योजनावधि मे मुद्रा गुगक लगभग 3 4 पर स्थिर था। 


4.7 सातवीं पंचवर्षीय योजना में मौद्रिक एवं साख नीति ( ॥984-85 -- ॥989-90 ) 


छठी पचवर्षीय योजना अनेक जटिलताओ एव प्राकृतिक आपदाओं के बावजूद भी काफी 
सीमा तक सफल रही है। इसी के परिप्रेक्ष्य मे सातवीं योजना तैयार की गयी । सातवीं योजना 
दीर्घकालीन दृष्टि से तैयार की गयी थी, जिसका लक्ष्य अगले पन्द्रह वर्षो (/985 - 2000) तक 
स्वत वित्त पोषित अर्थव्वस्था का होना है। सातवीं योजना भे विकास दर 5 प्रतिशत वार्षिक रखी 
गयी थी । कृषि क्षेत्र के लिये यह दर 4 प्रतिशत वार्षिक थी । 


जज हर 


सारणी 4.9 
मौद्विक समुच्चयों में वृद्धि की औसत वार्षिक दर 


( प्रतिशत ) 


पद ।980-8। से ॥985-85 से 
।984-85 तक ।॥989-90 तक 


जम ।6 7 ।7 6 
(क) बैंको के पास माग जमा राशिया [4 3. ॥5 4 
(ख) बैको के पास सावधि जमा राशिया ॥6 +। ॥5 8 
(ग) बैंकों के पास सावधि जमा राशिया 

मे के साधन ॥8 +।  8 9 
(।) सरकार को निवल बैंक ऋण 20 5 ॥8 4 

जिसमे से 

केन्द्रीय सरकार को निवल रिजव बैंक ऋण 22 2 ॥7 8 
(।।) वाणिज्य क्षेत्र को बैंक ऋण ।8 3 ॥6 5 
(।। | )बैंकिग क्षेत्र की निवल विदेशी मुद्रा 

पर परिसम्पत्तिया (-) । । [6 7 

( ) सरकार की जनता के प्रति करेन्सी 

सम्बन्धी देयताये 56 ।5 2 
( )बैकिग क्षेत्र की निवल गैर -मौद्विक देयताए [9 9 ॥5 7 
प्रारक्षित मुद्रा |6 5  ॥7 2 
मौद्रिक गुणक (मुल्य निरपेक्ष सख्या मे दिये गये है।) 344. 3 4॥ 
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सातवीं पचव्षीय योजना मे मुद्रापूर्ति की औसत वार्षिक वृद्धि दर प्रथम चार वर्षो मे लगभग 
।7 प्रतिशत थी, जिसके परिणामस्वरूप अर्थव्यवस्था को अत्यधिक तरलता का सामना करना पडा और 
जिससे मुद्रा स्फीति का दबाव पूरे योजनावधि मे बनी रही । योजना के अन्तिम वर्ष मे मद्रा पूर्ति की 
वृद्धि दर शिखर स्तर ।9 7 प्रतिशत पर पहुच गयी, जिससे स्थिति और भी भयावह हो गयी । 


चयनात्मक साख नियत्रण के अन्तर्गत साख अधिकरण योजना के लिये अप्रैल, ।986 मे 
उधार सीमा बढाकर रूपये 6 करोड कर दिया गया । विनिर्माण इकाइयो और नियतिको के लिये यह 
सीमा रूपये 7 करोड रखी गया । मार्च, ॥986 के अन्त तक यह योजना 843 पार्टियों पर लागू की 
गयी। योजना के अधीन रूपये 2।,670 करोड उधार की स्वीकृति दी गयी । सातवीं पचवर्षीय योजना 
महत्वपूर्ण मौद्रिक विस्तार का अवधि था । 


भारतीय रिजर्व बैंक का सरकार को दिया गया साख ॥985-86 मे रूपये 3,॥86 
करोड और इसी अवधि मे ।॥986-87 में रूपये 5048 करोड था। योजना के अगले वित्तीय वर्षो 
।987-88 में रूपये 676। करोड, ॥988-89 में रूपये 8457 करोड तथा ।॥989-90 में रूपये 
4,056 करोड था । इसी तरह क्षेत्रवार बैंक साख का वितरण मार्च, 985 में 40 0 प्रतिशत, मार्च, 
।986 में 40 8 प्रतिशत, तथा मार्च ।988 मे 44 । प्रतिशत हो गया । सातवीं योजना के मध्य 
में सुखभय चक्रवर्ती समिति के प्रस्तावों और सुझावों को क्रियान्वित किया गया । यह समिति 
नियोजित ढग से समग्र मौद्रिक लक्ष्यों की आवश्यकता और उसके विकास द्वारा उपर्युक्त मौद्रिक 
समृद्धि को प्रस्तावित करती है । 


इस समयावधि मे मौद्रिक नति का उद्देश्य मात्र तरलता की समग्र माग एव पूर्ति से 
सम्बन्धित नहीं था, अपितु नियोजित प्राथमिकता के आधार पर स्थापित सामाजिक आर्थिक दशाओ के 
परिप्रेक्ष्य भे तरलता के क्षेत्रीय बटवारे से सम्बन्धित था। ये प्राथमिक क्षेत्र, कमजोर वर्ग के नियतिको, 
स्व रोजगार योजना के लोगो तथा ग्रामीण कलाकारों भे विशेष महत्वपूर्ण साख का निर्धारण किया गया 


। जहा तक मौद्रिक एव साख नीति के परिवर्तन तथा विकास का सम्बंध हैं, वह अर्थव्यवस्था में 


| 


सारणी 4.40 


मुद्रा भण्डार में परिवर्तन के साधन 


इन अवधियों में घट बढ़ 








3। मार्च 3। मार्च 3। मार्च 3। मार्च 3। मार्च 3 मार्ची 
तक तक तक तक तक तक 
। . एम (जनता के पास उपलब्ध मुद्रा) 657 447 530 7039 823] 49274 
।। एम. (कुल मौद्विक साधन) 6268. 46303 ॥8578 . 22422. 28959. 3760 
(।) जनता के पास उपलब्ध करेन्सी 3069 2378 4822 577 4770. 797। 
(।। )बैंको वे. पास माग जमा राशिया 344 2099 388 ॥774 364 . 6399 
(।।।) बैंको के पास सावधि 
जमा राशिय 975। ।2।42. ॥3268 45383 20728. 22866 
(। ) भारतीय रिजर्व बैंक के 
पास 'अन्य जमा राशियां' 304 -304 !0 88 297 -96 
3... एम.में परिवर्तन के साधन 
(।+2+3+4+5) - 
। सरकार को दिये गये निवल 
बैंद ऋण (क+ख) 9586 8093 ॥॥825 ॥2350) ।2405 20676 
(क)भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा 
सरकार को दिया गया निवल 
ऋण ( । + ।॥) 7426 4442... 5048 6402. 6928 44068 
(।) केन्द्रीय सरकार को 6056 6468. 5262. 6559. 6503 ॥38॥3 
(।। ) राज्य सरकार को ।370. -2026 -+ 284 *+ ।॥57 425 255 
(ख ) अन्य बैंको द्वारा सरकार 
को दिए गए ऋण 260 365।. 6777 5५8 577 . 6608 
2 वाणिज्यिक क्षेत्र को बैंक ऋण 
( क+ख) ॥0227. ॥॥850 7286 ॥2786 20395 . 23822 
(क) वाणिज्यिक क्षेत्र को 
भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा 
दिये गए ऋण 327 300 365 395 ॥734 825 
(ख) वाणिज्यिक क्षेत्र को अन्य 
बैंको द्वारा दिए गए ऋण. 9855... 44550 692॥  ॥2359. 866। 22997 
3 बैंकिन क्षेत्र को निवल विदेशी 
मुद्रा परिसम्पितियं 322 84। -47 805. ॥427.. -।33 
4 सरकार को जनता के प्रति करेंसी 
संबंधी दनेदारियां 58 ।54 ।6 ।88 95 80 
5 . बैंकिम क्षेत्र की सावधि जमा के 
अलावा निवल मुद्रा - भिन्‍न 
देनदारिया (क+ख ) 9925 4625 602 3667 4784. 7285 
(क) भारतीय रिजर्व बैंक की 
निवल मद्रा - भिन्‍न 
देनदारिया 33।॥ 2085. ॥69 78।... 27 600 
(ख) अन्य बैंक की निवल मुद्रा 
भिन्‍न देनदारिया (अवशेष) 6।4 2540. +]0॥87 2886. 2052... 6685 
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984-85 


3। मार्च से 


(रूपये करोड़) 


4985-86 ॥986-87 ॥4987-88 ।988-89 ॥989-90 


उमर्चसे 3 मर्चसे 3। मार्चसे 3। मार्चस 3 मर्चस 


है 43 * 


।989-90 मे भी दर्ज की गयी । योजना के अन्य वर्षो में ।985-86 में ॥9 4 प्रतिशत, ॥987-88 
में ।7 2 प्रतिशत, ॥988-89 भे ॥9 8 प्रतिशत बुद्धि दर्ज की गयी । 


9988-89 मे लेखा वर्ष को कैलेन्डर वर्ष से बदल कर वित्तीय वर्ष कर दिया गया, 
जिससे बैंको की राशियो और ऋण मे वर्षान्त मे असामान्य वृद्धि आयी । बैंकों के वित्तीय वर्ष 
।989-90 के अन्त में कुल जमाराशियो और ऋण मे देाबारा तेज तथा असामान्य वृद्धि हुई, इसे 
रोकने के लिए भारतीय रिजर्व बैंक ने 24 मार्च से 6 अप्रैल, ।990 तक की अवधि के पखवाड़े के 
दौरान बिना पूर्वानुमति लिए एक विवेकाधीन पुनर्वित्त प्राप्त करने का प्रयत्न किया ।7* 

सातवीं योजना के पूरी योजनावधि मे साधन पक्ष की ओर मुद्रा पूर्ति वृद्धि. ॥984-85 में 
23 6 प्रतिशत, ॥985-86 में ।6 । प्रतिशत, ॥987-88 में ॥7 । प्रतिशत, ॥988-89 में ।7 8 
प्रतिशत और ।989-90 मे ॥9 3 प्रतिशत के कारण काफी अधिक सीमा तक लगातार राजकोषीय 
असतुलन रहा है । 

।989-90 मे मुद्रा पूर्ति भे वृद्धि का एक प्रमुख स्रोत सरकार को निवल बैंक ऋण रहा 
है। इसमे रूपये 20 ।37 करोड का विस्तार हुआ था। स्वर्ण पनर्मल्‍याकन सहित बैंकिंग प्रणाली 
की निवल विदेशी मुद्रा परिसम्पत्तियों में वित्तीय वर्ष ।989-90 मे रूपये 2।2 करोड की कमी हुई थी 
। अनुसूचित वाणिज्य बैंक प्रचालनों से सम्बन्धित आकड़े सारणी 4 ।। मे प्रस्तुत किया गया है । 


सरकार को भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा दिया गया निवल ऋण प्रारक्षित मुद्रा भे वृद्धि का एक 
मात्र प्रमुख स्रोत रहा है , जो ॥989-90 में अधिक मौद्रिक विस्तार का मुल स्तम्भ हैं। ॥989-90 
में यह प्रारक्षित मुद्रा भे हुई विस्तार का 96 । प्रतिशत बैठता है, जबकि ।॥988-89 मे यह 73 2 
प्रतिशत और ।987-88 में 73 7 प्रतिशत था। इसके सघटको में क्रमश ॥989-90, ।987-88 और 
85-86 में सरकार को निवल भारतीय रिजर्व बैंक ऋण मे वृद्धि का क्रमश 93 9 प्रतिशत ,॥02 5 
प्रतिशत और ।0। प्रतिशत थी । 
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सारिणी 4 ।। 


अनुसूचित वाणिज्यिक बैंक चुने हुए निर्देशकों में घट - बढ़ जज 3 अल बल ० कक 
ख् 
इन अवधियो में घट बढ 





।984-85 ॥985-86 ।986-87 4987-88 ।॥988-89 ।989-90 « 
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3। मार्च 3। मार्च 3। मार्च 3। मार्च 3। मार्च 3। मार्च 
तक तक तक तक तक तक 
। कुल जमा राशिया (क+ख) ।।839 ॥333 ॥6356 ॥8॥5 2॥897. 5809 
(क) माग जमा राशिया 2743 ।756 2298 ।040 2569... 554 
(ख) सावधि जमा राशिया 9096 ।377  ।2 58 ॥4275 ॥9328 2॥82 5 
2 भारतीय रिजव बैंक से उधार 469 -943 -620 847 ।303 -।।28 
3 भारतीय रिजव॑ बैंक के पास रोकड 
वाकी और जमा वाकी 2759 864 [4।5 3348 376। 229। 
(क) रोकड़ बाकी ।27 23। 4 4 ।45. 204 
(ख) भारतीय रिजर्व बैंक के पास 
शेष राशिया 2632 633 ।447 3344 366 2087 
4. माग और अल्प सूचना पर देय 
राशिया ।89 -67 367 -865 [499 -।।72 
5 बैंक ऋण (क + ख ) 748 7869 4999 7492. ॥2470. ॥6734 
(क) जनता को अनाज खरीदने 
के लिये ऋण ।489 293 -।04 -2349 -490 ।237 
(ख) खाद्य भिन्‍न बैंक ऋण 5659 7576 503 9844  ॥3960. 5496 
जिनमे से प्राथमिकता प्राप्त 
क्षेत्री को 350 357. - 4020 5।49 668 
6 सरकारी और अन्य अनुमोदित 
प्रतिभूतियों मे निवेश 3732 5666 8606 888 7674. 9707 
(क) सरकारी प्रतिभूतिया 2087 389 65704 5885. 4954. 6477 
(ख) अन्य अनुमोदित प्रतिभूतिया.. ॥645 2॥॥7. 4902 2303 2720. 3230 
7 अन्य बैंको के चालू खाते मे 
जमा शेष राशि 248 4।8 -42। -266 ।80 247 
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प्रारक्षित मुद्रा मे ।984-85 में 2। 5 प्रतिशत,जब कि इसके अगले वर्ष ॥985-86 में 
अत्यधिक कमी 8 3 प्रतिशत, ॥987-88 में ॥9 4 प्रतिशत, ॥988-89 में ।॥7 7? प्रतिशत और 
।989-90 में 23 2 प्रतिशत की काफी अधिक वृद्धि दर्ज की गई थी। ।॥989-90 में यदि रिजर्व 
बैंक की निवल विदेशी मुद्रा परिसम्पत्तियो मे 2 । प्रतिशत की कमी न हुई होती तो प्रारक्षित मुद्रा 
में वृद्धि और अनुरक्ती मौद्रिक विस्तार और अधिक हुआ होता,जब कि इसके विपरीत ॥988-89 मे. 
इसमे ।। 5 प्रतिशत की वृद्धि हुई थी | सरकार को दिया गया निवल रिजर्व बैंक ऋण, जो कि 
प्रारक्षित मुद्रा का एक महत्वपूर्ण स्रोत है, उसमे ॥984-85 मे अत्यधिक वृद्धि 27 7 प्रतिशत (रूपये 
7426 करोड) के मुकाबले ।985-86 मे काफी कम ।3 0 प्रतिशत (रूपये 4442 करोड) की वृद्धि 
दर्ज की गयी । ॥987-88 और ॥988-89 मे यह लगभग स्थिर क्रमश ।3 8 प्रतिशत और 
3 । प्रतिशत की वृद्धि दर्ज की गयी । इसी तरह ।988-89 में दर्ज की गई ।3 । प्रतिशत की 
वृद्धि के मुकाबले ॥989-90 मे 23 6 प्रतिशत को अत्यधिक वृद्धि दर्ज की गई । दुसरी ओर भारतीय 
रिजव बैंक द्वारा वाणिज्य और सहकारी बैंको तथा वाणिज्यक क्षेत्र को ॥989-90 में दिए गये ऋण 
वृद्धि ।988-89 में हुई 59 4 प्रतिशत तथा 45 8 प्रतिशत वृद्धि की तुलना में क्रमश 5 6 प्रतिशत 
और ।4 9 प्रतिशत काफी कम थी । ।989- 90 मे प्रारक्षित मुद्रा मे वृद्धि की एक महत्वपूर्ण 
विशेषता यह रही कि इसके प्रमुख स्रोतों मे से एक अर्थात्‌ केन्द्रीय बैंक के निवल भारतीय रिजर्व बैंक 
ऋण में कई पखवाडो की समाप्ति के बाद 3। मार्च, ॥989 के स्तर की तुलना मे ॥989-90 के 
केन्द्रीय बजट मे सम्पूर्ण वित्तीय वर्ष के लिए अनुमानित 7,337 करोड रूपये की वृद्धि की अपेक्षा 
बहुत अधिक वृद्धि हुई । चूंकि केन्द्रीय सरकार का बजट घाटा केन्द्रीय सरकार को दिए गए निवल 
रिज० बैंक ऋण मे हुए विस्तार को प्रकट करने का एक प्रमुख उपादान है, इसलिए इसकी प्रवृत्ति 
भी यही बनी रही। भारतीय रिजव बैंक के लेखे के अनुसार ।|989-90 की समाप्ति पर रूपये 


0,624 करोड के स्तर पर पहुच गया । 


सातवीं पचवर्षीय योजना मे अनुसूचित वाणिज्य बैंको द्वारा दिए गए बैंक ऋण का क्षेत्रवार 
आवटन सारणी 4 ।2 में दिया गया है । ये आकड़े 50 अनुसूचित वार्णिज्य बैंको (विलयन के कारण 


+46 


सारणी 4 ।॥2 


सकल बैंक ऋण का क्षेत्रावर आवंटन 








(रूपये करे 
986 -87 ।987-88 988 - 89 989-90 
करोड़ प्रतिशत करोड़ प्रतिशत करोड़ प्रतिशत करोड़ प्रतिशत 
र्पये रूपये ख्पये रूपये 
सकल बैंक ऋण 7356 ॥433 7658।  ॥23 |॥5468 22 0 ॥6943  ॥9 
। सरकारी खाद्य वसूली “432 578 >“न29ाव न 57] -42। -64 9 ।॥237 ॥60 ८ 
2 सकल खाद्य भिन्‍न ऋण 
(-क+ख+म+ 'घ) 7787 457 ॥0605 ॥8 5 ॥6889 24 8 5706 8 ६ 
(क) प्राथमिकता प्राप्त क्षेत्र 3484 ।462 4020 ॥60 549 ॥|77 668 8 ( 
(।+2+3) 
(।) कृषि ।52. ॥67 439 36 ॥94॥ ।6 2 2584. ॥8 8 
(2) लक उद्योग [292 ॥65 ॥72 ॥।88 2305 2।4 24।5  8 4 
(3) अन्यप्राथमिता प्राप्त क्षेत्र 680 ॥45. 869 |॥|62 893 ॥43 ॥।69 ॥[6 4 
(ख) उद्योग (मध्यम और बड़े) 2934 ।5 9 3797 ।॥78 7032 280 6087 ॥8 9 
(ग)थोक व्यापार (अनाज की वसूली 
को छोडकर) (।+2+3+4) [4 04 58 ै॥68 ॥।69 325 705 ॥4 8 
(।) भारतीय कपास निगम -5। -3]9 -]8 -]65 554 559 3 ॥03 278 4 
(2) भारतीय खाद्य निगम (उर्वरक) 8 57 22. ॥4 8 3॥। ।8 । 28  ।॥3 9 
(3) भारतीय जूट निगम 7॥ 55 9 “556 -28 3 - 44 -53।0 -44 -44 9 
(4) अन्य व्यापार -“)4. 5-05 570 2॥7 ॥8236 287 68 ॥4-0 
(घ) अन्य क्षेत्र 3555 205 2270 28 4 389 345 2746  ॥9 9 
निर्यात ऋण 73 306 77 245 2224 56 8 2व04 34 3 
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मार्च, ॥990 से 49) द्वारा नियोजित ऋण से संबंधित हैं, जो बैक ऋण का लगभग 95 प्रतिशत 
बैठते हैं। ।989-90 के दौरान कुल मिलाकर सकल बैंक ऋण ।988-89 में 22 प्रतिशत की तुलना 
में वृद्धि की निम्न दर ।9 8 प्रतिशत दर्ज की गई, तथापि निरपेक्ष रूप से सकल बैंक ऋण 
भें हुए ।5,468 करोड रूपये विस्तार की अपेक्षा ॥989-90 मे हुये ।6,943 करोड रूपये विस्तार 


काफी अधिक था । खाद्य ऋण में ।988-89 मे हुई कमी के बावजूद ॥989-90 मे वृद्धि दर्ज की 
गई। > 


जहा मार्च, ॥986 के अन्त मे प्राथमिकता प्राप्त क्षेत्र को दिए गये बैंक ऋण मे 40 8 
प्रतिशत (रूपये 3,।57 करोड) की वृद्धि हुयी, वहीं योजना के अन्तिम वर्ष ॥989-90 मे प्राथमिकता 
प्राप्त क्षेत्र को दिए गए ऋण मे रूपये 6,68 करोड की काफी अधिक वृद्धि हुयी, जो मार्च ।॥990 
के अन्त मे निवल बैंक ऋण मे वृद्धि का 42 4 प्रतिशत है । इसके पूर्व ।988-89 मे इसमें 
43 2 प्रतिशत वृद्धि हुयी थी । कृषि क्षेत्र को दिये गये ऋण में ॥985-86 में 44 3 प्रतिशत 
।987-88 में ।3 6 प्रतिशत (रूपये ।,439 करोड) की वृद्धि दर्ज की गयी । इसमे ॥988-89 में 
रूपये ।,94। करोड (।6 2 प्रतिशत) और ॥989-90 मे रूपये 2.584 करोड (॥8 5 प्रतिशत) की 
वृद्धि दर्ज की गयी । लघु उद्योगो को दिए गए अग्रिमो भें ।985-86 में 38 । प्रतिशत, ॥987-88 
भें ।8 8 प्रतिशत (रूपये ।,7॥2 करोड), ॥988-89 में ॥8 4 प्रतिशत (रूपये 2,35 करोड) तथा 
।989-90 में 2। 4 प्रतिशत (रूपये 2,4।5 करोड) की वृद्धि हुई । बडे और मझोले उद्योगो के 
अग्रिमो भें ॥984-85 में रूपये ।,3॥8 करोड (9 0 प्रतिशत) वृद्धि हुयी, लेकिन इसके अगले वर्ष 
।985-86 में अत्यधिक वृद्धि रूपये 3,23। करोड (20 3 प्रतिशत ) वृद्धि हुयी । ।987-88 में 
रूपये 3,797 करोड (।7 8 प्रतिशत) की वृद्धि दर्ज की गयी । ।॥988-89 में रूपये 7,032 करोड़ 
(28 प्रतिशत ) की अत्यधिक वृद्धि की तुलना मे रूपये 6,087 करोड़ (।8 9 प्रतिशत) का अतिरिक्त 
बैक ऋण प्राप्त हुआ । थोक व्यापार के अग्रिमो भे, खाद्य वसूली के अतिरिक्त ॥988-89 मे रूपये 
।,।69 करोड (32 5 प्रतिशत) तथा ।॥989-90 में रूपये 705 करोड ( ॥4 8 प्रतिशत) की वृद्धि 
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दर्ज की गयी । निर्यात ऋण में भी ॥988-89 मे रूपये 2,224 करोड (56 8 प्रतिशत) तथा 
|989-90 में रूपये 204 करोड (34 3 प्रतिशत) की वृद्धि दर्ज की गयी । 


।987-88 से ।989-90 की अवधि में सभी वित्तीय सस्थाओ की कुल सस्वीकृतियों तथा 
संवितरणो मे वृद्धिकारी प्रवत्ति देखने भे आई है । उनके द्वारा स्वीकृति कुल सहायता की राशि 
।987-88 में रूपये 9।7। 8 करोड से बढ़कर ।988-89 भे रूपये ।4,073 4 करोड हो गई तथा 
।989-90 में यह बढ़कर रूपये ।5,63। 4 करोड हो गई । आकडो से सातवीं योजना के अतिम तीन 
वर्षो की अवधि मे कुल सस्‍्वीकृति भे 34 प्रतिशत की वार्षिक औसत वृद्धि का पता चलता है । इन 
वित्तीय सस्थाओ द्वारा सहायता राशि के संवितरण मे इसी अवधि में 22 प्रतिशत की ऐसी ही वृद्धि 
का पता चलता है ।यह ।987-88 मे रूपये 6,788 4 करोड की तुलना मे ।989-90 भे रूपये 
।0,00। 7 करोड थी। भारतीय औद्योगिक विकास बैंक, भारतीय औद्योगिक ऋण और निवेश निगम, 
भारतीय औद्योगिक वित्त निगम, जीवन बीमा निगम, साधारण बीमा निगम, भारतीय औद्योगिक 
पुनर्निर्माण बैंक और भारतीय यूनिट ट्रस्ट जैसी अखिल भारतीय वित्तीय संस्थाओं न सातर्वी योजना 
के अन्तिम तीन वर्षों मे सभी वित्तीय (सावधि ऋण देने वाली) सस्थाओ द्वारा स्वीकृति की गई कुल 
सहायता की अपेक्षा अधिक राशि स्वीकृति की गयी थी। ॥987-88 और ।989-90 के मध्य अखिल 
भारतीय वित्तीय सस्थाओ द्वारा प्रयोजनवार प्रत्यक्ष सहायता अनुदान मे नई परियोजनाओं के लिए 28 
प्रतिशत, विद्यमान परियोजनाओ के विस्तार/विविधीकरण के लिए 76 प्रतिशत तथा 
आधुनिकीकरण/पुनर्स्थापित परियोजनाओ के लिए 20 प्रतिशत और पूरक सहायता के लिए 33 
प्रतिशत की वार्षिक औसत वृद्धि दर दर्ज की गई । वर्ष ॥989-90 के दौरान मियादी उधार देने वाली 
सस्थाओ द्वारा सहायता की बहुत सी नई योजनाएं आरम्भ की गई, जिनमे महिला उद्यम निधि योजना, 
महिला विकास निधि योजना, उपस्कर ऋण तथा खरीददार ऋण, परिसम्पति ऋण योजना शामिल 
है। गुवाहाटी मे राष्ट्रीय. ग्रामीण विकास निधि की स्थापना मे भारतीय औद्योगिक वित्त निगम ने 
सहायता प्रदान की है । भारतीय यूनिट ट्रस्ट तथा भारतीय औद्योगिक ऋण तथा निवेश निगम दोनो 
ने मिलकर ।00 करोड रूपये की राशि से अपनी द्वितीय उद्यम पूजी निधि (वी0ई0सी0ए0यू0एस0 - 


न कण 


द्वितीय) की स्थापना की है। भारतीय यूनिट ट्रस्ट ने भी पूजी बाजार के क्षेत्र मे एक विकसित 
व्यावसायिक शिक्षा प्रशिक्षण तथा अनुसधान को प्रोत्साहित करने के उददेश्य से न्‍यू बम्बई मे यूनिट 
ट्रस्ट आफ इंडिया इन्स्टीट्यूट ऑफ कैपिटल मार्केट की स्थापना की है। यह उल्लेख करना भी 
महत्वपूर्ण है कि अखिल भारतीय वित्तीय सस्थाओ और सरकारी क्षेत्र के बैंको ने सातवीं योजना के 
अतिम से तीन वर्षो भें कुछ विशेषज्ञता प्राप्त वित्तीय सस्थाओ का सवर्धन किया है । दूसरी वित्तीय 
सस्थाओ और राष्ट्रीयकृत बैको के साथ भारतीय औद्योगिक ऋण तथा निवेश निगम ने ॥987 मे भारतीय 
नौवहन ऋण तथा निवेश कम्पनी लिमिटेड का सवर्धन किया, जिसे नौवहन तथा मत्स्य पालन क्षेत्र 
की रूग्ण कम्पनियों के पुनर्रुद्रार के लिए सरकार के एजेट के रूप में कार्य करने के साथ-साथ 
जहाजो और मत्स्य जलपोतो के अधिग्रहण के लिए सहायता देने की जिम्मेदारी सौंपी गई है। इसी 
प्रकार दूसी अखिल भारतीय वित्तीय सस्थाओ, भारतीय स्टेट बैंक, कैनरा बैंक और बैंक ऑफ 
इण्डिया के साथ भारतीय औद्योगिक वित्त निगम ने ।989 में भारतीय पर्यटन वित्त निगम की 
स्थापना की ,जो पर्यटन और इससे सबद्ध कार्यो के क्षेत्र में उददमो को रूपया और विदेशी मुद्रा, दोनो 
में, सहायता प्रदान करेगा, शेयर ऋण पत्रो की जिम्मेदारों सभालेगा/सीधे ही अशदान करेगा, 
पूर्तिकर्तोीं को ऋण की सुविधाएं प्रदान करेगा, उपस्कर पटटे पर देगा/प्राप्त करायेगा । इसी प्रकार 
सात अखिल भारतीय वित्तीय सस्थाओ का प्रतिभूति सबधी लेन - देन करने के लिये इन सस्थाओ द्वारा 
987 में भारतीयस्टाकधारिता लि0 की स्थापना की गई थी । सरकार ने हाल ही मे सरकारी क्षेत्र 
की सभी वित्तीय सस्थाओ और सरकारी क्षेत्र के बैंको को इस निगम के कार्यक्षेत्र के अन्तर्गत लाने 
की मजूरी दी है। “? दूसरी उल्लेखनीय घटना इन सस्थाओ का उद्यम पूजी क्षेत्र मे प्रवेश है। उद्यम 
पुृजी निधिया ससाधन जुटाने का वैकल्पिक तरीका प्रदान करती है। जो कि कम्पनी की विशिष्ट 
जोखिम आवश्यकाताओ के लिए उपयुक्त हैं। भारतीय औद्योगिक विकास बैंक, भारतीय औद्योगिक ऋण 
और निवेश निगम (आई0सी0आई0सी0आई0) और भारतीय खाद्य निगम (एफ0सी0आई0) द्वारा निर्मित 
उद्यम पूजी के निर्मित होने से उद्यम पूजी सहायता अब अधिक सुलभ है। 
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भारतीय रिजर्व बैंक और सरकार द्वारा पिछले अनेक वर्षो भे किए गए विभिन्‍न उपायों के 
परिणामस्वरूप भारतीय मुद्रा बाजार मे और अधिक विविधता आई है । ।82 दिवसीय राजकोषीय 
हुडियो, वाणिज्य हुडियो, वाणिज्यक दस्तावेजों जैसे विभिन्‍न दस्तावेजों के कारोबार मे काफी विस्तार 
हुआ है । सातवीं योजना के अतिम वर्षो भे, अन्तर-बैंक माग मुद्रा, अल्पावधि नोटिस मुद्रा और 
सावधि मुद्रा के लेनदेनो की मात्रा मे पर्याप्त बुद्धि हुई है । सातवीं योजना मे केवल अनुसूचित 
वाणिज्यक बैंको, सहकारी बैंको और भारतीय बट॒टा भुनान और वित्त गृह को ही माग/नोटिस में 
ऋणदाता और उधारकर्ता दोनो के रूप भे कार्य करने की अनुमति दी गई थी, जबकि भारतीय जीवन 
बीमा निगम और भारतीय यूनिट ट्रस्ट को ऋणदाता के रूप भे काम करने की अनुमति पहले ही दी 
जा चुकी थी । यह रूमरणीय है कि निवेशकर्ताओं फो उनकी अल्पावधि निधियो के निवेश में अधिक 
लचीलापन प्रदान करने के लिये भारतीय रिजर्व बेक द्वारा जून, ॥989 में जमा पत्र शुरू किये गये थे । 
जैसा कि पहले उल्लेख किया गया है कि माग मुद्रा दरों भे काफी अस्थिरता रही है। । मई, ॥989 
मे माग मुद्रा दरों भे छूट देने से अनेक ऊँक ऋण देने और उधार लेने मे परिवर्तन करते रहे हैं और 
इस प्रकार बाजार के एक तरफा होने भे कमी लाने भे सहयोग दे रहे हैं। इसके बावजूद यह देखा 
गया है कि माग राशि दरो मे रिपोर्टिंग पखवाड़े के पहले सप्ताह मे तेजी से वृद्धि होती है और जब 
बैंको की नकदी प्रारक्षित अनुपात सबंध आवश्यकता पूरी हो जाती है, तब दुसरे सप्ताह मे गिरावट 
आ जाती है । 25 अप्रैल, ॥988 से आरम्भ अपने मुद्रा बाजार प्रचालन के माध्यम से भारतीय बट॒टा 
भुनान और वित्त गृह न केवल ।82 दिवसीय राजकोषीय हुडियो को एक उच्च नकदी दस्तावेज के 
रूप भे विकसित करने मे,बल्कि इन हुडियो के लिए एक सहायक बाजार स्थापित करने मे भी सफल 
रहा है। ॥989-90 के दौरान इन हुडियो का समय कारोबार, ॥988-89 के स्तर की तुलना में 
लगभग दुगुना हो गया और रूपये 2।,953 करोड की राशि तक पहुच गया । 


राष्ट्रीय आवास बैंक ने अपने प्रचालन जुलाई, ।988 से प्रारम्भ किए थे और यह देश के 
आवासीय वित्तपोषण के विकास मे सक्रिय रूप से शामिल रहा । यह न केवल इस प्रकार के 


ही रह 


वित्तपोषण के लिए मजबूत सस्थागत ढाचे के सवर्धन का पक्षधर रहा है ,बल्कि विशेष रूप से आवासीय 
जरूरतो को पूरा करने के लिए बचतो पर बल देते हुए वास्तविक ससाधनो अर्थत्‌ जमीन और भवन 
निर्माण सामग्रियो की पूर्ति बढाने के लिए भी प्रयत्नशील रहा है । राष्ट्रीय आवास बैंक ने अनुसूचित 
वाणिज्यक बैंको और सहकारी बैंको के सहयोग से घरेलू लोगो से ससाधन जुटाने की दृष्टि से, 


विशेषकर मकानो/फूलेटो के निर्माण के लिए 4 जुलाई, ॥989 को गृह ऋण खाता स्कीम शुरू की 
है। 


भारतीय बैंक ने पहली प्राथमिकता के आधार पर घरेलू उपादान सेवाए स्थापित करने के 
लिए उपाय करने और उपादान सवाए पूरे स्तर पर आरम्भ करने क लिए कानूनी उपायो को बढ़ावा 
देने का निर्णय लिया है। उपादान को कारोबार के एक भाग के रूप मे अधिसूचित कर दिया गया है, 
जिसमे बैंक/बैंको की सहायक सस्थाएं बैंकिग विनियमन अधिनियम, ॥949 के अन्तर्गत कार्य कर 
सकती है। देश के सभी चारो क्षेत्रो अर्थात्‌ पश्चिमी, पुवी, उत्तरी और दक्षिणी के लिए अनुसूचित बैंको 
ने उपादान सेवाए शुरू करने के वास्ते आवेदन किया है और ये आवेदन पत्र विचाराधीन है। ये उपादान 
अभिकरण न केवल कार्यशील पूजी की बाधाओं को हटाने मे इकाइयो की सहायता करेगी ,बल्कि ऋण 
प्रबंधन मे भी सहायता प्रदान करेगी और जोखिमो का जायजा लेने मे आवश्यक विशेषज्ञता प्रदान कर 
इकाइयो को सरक्षण भी देगी । उपादानो को इसके बदले मे लघु क्षेत्र से तत्काल उपलब्ध व्यापार का 
भी लाभ मिलेगा । 


।987 से सरकारी क्षेत्र के कुछ वाणिज्य बैंको अर्थात्‌ भारतीय स्टेट बैंक (।987), 
केनरा बैंक (॥987), इंडियन बैंक (989) पजाब नेशनल बैंक (॥990) और बैंक आफ इण्डिया 
(।990) ने भी अपनी व्यापारिक सहायक बैंकिग कम्पनियों के माध्यम से पारस्परिक निधियो की 
स्थापना की है । भारतीय जीवन बीमा निगम ने भी ॥989 में अपनी पारस्परिक निधि शुरू की । 
इन पारस्परिक निधियो ने ।989-90 के दौरान ।,500 करोड रूपये से अधिक की राशि जुटाई है । 
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एक अन्य महत्वपूर्ण क्षेत्र, जिसमे भारतीय बैंको ने हाल ही मे प्रवेश किया है, वह 
अपतटीय निधियो का क्षेत्र है । भारतीय यूनिट ट्रस्ट ने दो निधियो के क्षेत्र मे शुरूआत की है। (क) 
लन्‍्दन की मेरिल लिच के सहयोग से जुलाई, ।986 मे आरम्भ की गई इंडिया फड और (ख) 
अमरीका मे एक निवेश कपनी के रूप मे पजीकृत भेरिल लिच एड नोमुर सिक्यूरिटीज इटर नेशनल 
इकारपोरेटड के सहयोग से अगस्त, ॥989 में इंडिया ग्रोथ फण्ड । इन निधियो के लिए अनिवासी 
भारतीय और विदेशी लोगो ने अशदान किया है और इनका कारोबार क्रमश लन्‍दन तथा न्यूयार्क स्टॉक 
एक्सचेजो मे होता है । ॥989-90 में भारतीय स्टेट बैंक ने भी इंडियन मैग्नम फड (सितम्बर 
989) नामक अपतटीय निधियो के दो समृच्चय जारी किए है । यह निधि एम्स्टडम स्टॉक 
एक्सचेज मे पजीकृत है और भारतीय स्टेट बैंक की सम्पूर्ण स्वामित्व वाली एक सहायक सस्था द्वारा 
इसका प्रबन्ध किया जाता है | इसके अलावा यह सहायक सस्था, एशियाई विकास बैंक द्वारा जनवरी, 
।990 में आरम्भ की गयी एशियाई परिवर्तनीय और आय निधि नामक बहुराष्ट्रीय अपतट निधि के 
भारतीय विभाग (20 प्रतिशत) की निवेश प्रबंधक होगी । 49 


4 8 मौद्रिक एवं साख नीति में नवीनतम परिवर्तन एव विकास 


।989-90 से मौद्रिक नीति को बढ़ते हुए राजकोषीय घाटे तथा निरन्तर बनी रही 
अत्यधिक तरलता का सामना करना पडा, जिससे मुद्रास्फीति एक बार प्रन उभर कर सामने आयी। 
इन परिस्थितियों के अतिरिक्त, भुगतान सतुलन की बिगडती हुई स्थिति भी थी, जो खाडी सकट के बाद 
विशेष रूप से बदतर हो गयी थी । अत ॥990-9। के उत्तरार्ध तथा ॥99॥-92 के पुर्वाध मे 
भारतीय रिजर्व बैंक के नीतिगत कार्यो भे सकल माग को, विशेषकर आयात की माग को सीमित 
रखना सर्वोपरि उद्देश्य बन गया । अल्पावधिक प्रबंध पर प्रमुख बल देने के बावजूद वित्तीय प्रणाली 
की परिचालनगत कुशलता को बढाने तथा मुद्रा बाजार को विकसित करने के दीर्घ-कालीन उद्देश्यो 


का भी अनुसरण किया गया । इसके साथ-साथ यह भी प्रयास किया गया कि सरकार द्वारा जुलाई 
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के 2 


।99। से आरम्भ किये गये व्यापक आर्थिक स्थिरीकरण और सरचनात्मक सुधार के उपायो के समन्वित 
कार्यक्रम को समर्थन दिया जाये। इस सबंध में वित्तीय प्रणाली पर श्री एम नरसिम्हम की अध्यक्ष्ता 
मे गदित समिति द्वारा की गया सिफारिशो की मौद्रिक नीति निर्धारण मे महत्वपूर्ण भूमिका रही है । 


।990-9। मे मुद्रापर्ति के सभी सघटको मे निम्न वृद्धि दर दर्ज की गई, जो कि विदेशी 
मुद्रा भडार की अत्यधिक और अनियोजित निकासी के कारण थी । सरकार के विस्तृत बजटीय घाटे 
के कारण सरकार को निवल बैंक ऋण और केन्द्रीय सरकार को निवल भारतीय रिजर्व बैंक ऋण दोनो 
भे ही तीव्र व्रद्धि हुयी । ॥990-9। मे भरपुर फसल के कारण खाद्य ऋण मे तेजी से वृद्धि हुयी, 
जबकि खाद्य - भिन्‍न ऋण मे कम वृद्धि हुयी । इस अवधि मे विशेषकर वर्षान्त मे भारतीय रिजर्व 
बैंक को आयातो के लिये बैंक वित्त पोषण को सीमति करने के लिये ऋण नीति सम्बधी विशिष्ट 
तथा स्थायी उपाय किये, क्योंकि भुगतान सतुलन की स्थिति बिगड गयी थी, जिससे विदेशी मुद्रा प्रारक्षित 
भण्डार मे भारी कमी आ गयी थी । 


सामान्य ऋण नियत्रण सबधी उपायो मे नकदी प्रारक्षित अनुपात को अनुसूचित वाणिज्यिक 
बैंको की सभी निवल माग और सावधि देनदारियो के विद्यमान कानूनी ।5 प्रतिशत के अधिकतम स्तर 
पर अपरिवर्तित रखा गया । अनुसूचित वाणिज्य बैंको की सभी निवल माग और सावधि देनदारियो की 
साविधिक नकदी अनुपात को 38 प्रतिशत से बढ़ाकर 38 5 प्रतिशत कर दिया गया और इसे 22 
सितम्बर, ।990 से प्रभावी बनाया गया, जो अनिवासी बाहुय खातो (रूपया) और पवदेशी मुद्रा अनिवासी 
खातों, पर लागू नहीं किया गया। खातो की परवर्ती दो श्रेणियो के लिए सांविधिक नकदी अनुपात 
को भी 28 जुलाई, ॥990 को आरम्भ हुएपखवाडे से 25 प्रतिशत से बढ़ाकर 30 प्रतिशत कर दिया 
गया। तिलहनो और. खाद्य तेलो (वनस्पति को छोडकर ) के अग्रिमों के सम्बंध मे 2 जुलाई, ॥990 से 
चयनित ऋण नियत्रणो को कठोर कर दिया गया, लेकिन गेहू के मामले भे ऐसे नियत्रणो को कम कर 
दिया गया । बाद मे सुधरी हुई पूर्ति स्थिति को देखते हुए इन्हें समाप्त कर दिया गया । ।0 


“ 54 - 


अक्टूबर, ।990 से गेहू और दालो को छोडकर धान, चावल और अन्य खाद्याज्ञो के लिए दिये जाने 
वाले अग्रिमो पर न्यूनतम मार्जिग को भी एकदम ।5 प्रतिशत बिन्द्रओं तक नीचे लाया गया और ।0 
अक्टूबर, ।990 से पूर्व नियत स्तर पर उन्हें बनाए रखकर उनकी फीमतो मे वृद्धि के कारण 8 
जनवरी, ।99। से बढाया गया। भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा । जनवरी, ॥99। से निर्यात ऋण पुनर्वित 


को उदार बनाया गया । पुनर्वित 75 प्रतिशत से ।00 प्रतिशत कर दिया गया ।“> 


ब्याज दर ढाचे को युक्‍कति युक्त बनाने के लिए भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा एक महत्वपूर्ण 
कदम उठाया गया, जब उसने 22 सितम्बर, ।990 से अनुसूचित वाणिज्यिक बैंको के लिए उधार दरों 
की' एक नयी व्यवस्था लागू की और निर्यातो तथा विभेदक ब्याज दर योजना के अतिरिक्‍त अग्रिमो के 
लिये विशिष्ट, क्षेत्र-विशिष्ट और अचल विशिश्ट ब्याज दरो के पूर्ववर्ती कार्यक्रमों की अग्रिमो के 
आकार से सम्बद्ध ब्याज दरों के रूप भे बदल दिया गया । । जनवरी, ।॥99। से सम्बद्ध नकद ऋण 
ब्याज दर से अधिक 2 प्रतिशत बिन्दु पर ब्याज दर निर्धारित की गई है, ताकि हुडी प्रथा को 
प्रोत्साहन मिले । 


।990-9। में सीमित मुद्रा (एम|) में 22 मार्च, ॥99। तक ॥5 4 प्रतिशत की वृद्धि 
हुयी। बृहत मुद्रा (एम) में भी सम्बद्ध अवधि में ।5 । प्रतिशत (रूपये ॥9,090 करोड) की निम्न 
वृद्धि दर्ज की गयी, जो मुख्यय ॥990-9। मे वाणिज्यिक बैंको द्वारा बैंको के ऋण मे कम वृद्धि के 
कारण थी, और कृषि और ग्रामीण ऋण राहत स्कीम के अन्तर्गत ऋणो की माफी के परिणाम स्वरूप 
थी। ।990-9। मे माग जमा राशियो और मियादी जमा राशियो मे भी महत्वपूर्ण कमी आयी । 
सरकार को निवल बैंक ऋण मे 23 मार्च, ॥99। तक रूपये 2।,।38 करोड का विस्तार दर्ज किया 
गया। 3। मार्च, ॥990 से 22 मार्च, ।99। तक प्रारक्षित मुद्रा भे ब्रद्धि की दर बहुत कम 60 
प्रतिशत दर्ज की गयी । ।॥990-9। मे सरकार को दिए गए निवल रिजर्व बैंक ऋण मे रूपये 
।2,960 करोड ( ।7 6 प्रतिशत ) की वृद्धि हुयी और वाणिज्यिक क्षेत्र को दिए गए भारतीय रिजर्व 
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बैंक के ऋण में रूपये 837 करोड की अत्यधिक कमी आयी । 


बैंक ऋण के क्षेत्रवार वितरण के सम्बंध मे अप्रैल, ॥990 से जनवरी, ॥99। तक मझोले 
और बडे उद्योगो को दिया जाने वाला अतिरिक्त ऋण रूपये 384। करोड (0 0 प्रतिशत) था। इस 
अवधि में संवितरित अतिरिक्त सकल खाद्य-भिन्‍न ऋण रूपये 3,84। करोड (49 प्रतिशत) था। 
प्राथमिकता प्राप्त क्षेत्रो के ऋण मे रूपये ।,76 करोड (4 2 प्रतिशत) की वृद्धि हुयी । सरकारी खाद्य 
वसूली के लिये दिये गये ऋण मे रूपये 2,532 करोड की उल्लेखनीय वृद्धि हुयी । 


।990-9। में भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा प्रशासित ब्याज दरों के सम्बंध मे उठाया गया 
अत्यधिक महत्वपूर्ण कदम अनुसूचित वाणिज्यिक बैंको की उधार देने की दरो को युक्तिसगत बनाना 
था। ब्याज की विभदेक दर कमजोर वर्गों के लिये 4 प्रतिशत तथा निर्यात ऋण के लिये दर मे कोई 
परिवर्तन नहीं किया गया । अनुसूचित वाणिज्यिक बैंकों के लिये उधार दरों भे सशोधन 22 
सितम्बर, ।990 से लागू किया गया, जो कार्यशील पुजी तथा अत्यधिक ऋण पर भी समान रूप से 
लागू होता है। वाणिज्यिक ब्याज दर रूपये दो लाख से ऊपर ऋण पर ॥6 प्रतिशत (न्यूनतम) बनाये 
रखी गयी, लेकिन रूपये 7,500 तक के लिये अग्रिमो पर न्यूनतम उधार की दर ।0 प्रतिशत रखी 
गयी । “ “अनुसूचित वाणिज्यिक बैंको को ।0 अक्टूबर, ।990 से ऋणो की निम्नलिखित श्रेणियों पर 
लागू ब्याज दरो को स्वतत्र रूप से निर्धारित करने की अनुमति दी गयी - (॥) उपभोक्ता टिकाऊ 
वस्तुओं की खरीद के लिये ऋण (2) व्यक्तनियो को शेयरों और डिबेचरो/बाडो के विरूद्ध ऋण (3) 
अन्य प्राथमिकता - भिन्न क्षेत्र के वैयक्तिक ऋण। इसके अलावा निर्यात ऋण पुनर्वित सीमा निर्धारित 
करने का आधार वर्ष 25 अगस्त, ॥990 से वित्तीय वर्ष ॥988-89 कर दिया गया। मौद्रिक वृद्धि 
और निर्यात सर्वधन की सर्वोच्च आवश्यकता को देखते हुये । जनवरी, ।99। से पुनर्वित समानुपात 
को बढ़ा कर उपर्युक्त आधार की तुलना मे निर्यात ऋण के स्तर मे वृद्धि का 75 से ॥00 प्रतिशत कर 


दिया गया । इस वर्ष अपनाये गये सामान्य ऋण नियत्रण के अन्य उपायो मे, वृद्धिकारी खाद्य-भिन्‍न 
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ऋण जमा अनुपात को 60 प्रतिशत की व्यवस्था को जारी रखा गया । इसके अतिरिक्त एक अन्य 
महत्वपूर्ण उपाय अनुसूचित वाणिज्यिक बैंको के ऋणकर्ताओं के लिए ऋण सीमाओ के अप्रयक्त ऋण पर 
प्रतिबद्धता प्रभार प्रारम्भ करना है । 


भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा ।990-9॥ मे इसके ऋण प्रबन्ध भें कीमत - स्विदनशील 
वस्तुओ के लिये बैंक ऋण के सबंध मे चयनात्मक ऋण नियत्रण उपायो का उपयुक्त प्रयोग किया गया 
है। रूई तथा कपास पर बैंक अग्रिमो से सबंधित न्यूनतम मार्जिन को 45 प्रतिशत से घटा कर 30 
प्रतिशत कर दिया गया । ।॥6 अप्रैल, ॥990 से, ऋण की उच्चतम सीमा वाली वस्तुओ के सबंध मे, 
उपर्युक्त 3 वषीय आधार अवधि ।॥986-87, ।॥987-88, ॥988-89 (नवम्बर-अक्टूबर) को 2 वर्ष से 
लेकर 3 वर्ष तक के लिये बढ़ा दिया गया, ताकि एक वस्तु विशिष्ट के विरूद्ध बैंक अग्रिमो के 
लिये ऋण की उच्चतम सीमा निर्धारित की जा सके । गेहू के विरूद्ध सभी बैंक अग्रिमो पर न्यूनतम 
मार्जिन को कुल मिलाकर ।5 प्रतिशत बिन्द्रु और कम कर दिया गया । रूई और कपास पर सभी 
अग्रिमो को ।6 अप्रैल, ।990 से जुलाई, ॥990 से लागू चयनात्मक ऋण नियत्रण की सभी 
प्रावधानों से छूट दे दी गयी । कड़े चयनात्मक ऋण नियत्रण के अन्तर्गत तिलहन और वनस्पति सहित 
खाद्य तेलो के विरूद्ध बैंक अग्रिमो पर न्यूनतम मार्जिन 4 मई, ।990 और 2 जुलाई, ॥990 से कुल 


मिलाकर लगातार दो बार ।5 प्रतिशत बिन्दु बढा दिया गया। 


वर्ष ।990-9। का केन्द्रीय बजट प्रस्तुत करते हुये वित्त मनत्री द्वारा किसानो, दस्तकारो 
और बुनकरो के लिये ' ऋण राहत स्कीम" के कार्यान्वयन के बारे मे भारत सरकार के निर्णय की 
घोषणा की गयी थी। घोषित निर्णय के अनुरूप भारत सरकार ने कृषि और ग्रामीण ऋण राहत स्कीम, 


॥990 को अनूमोदित किया । ।5 मई, ।990 से लागू ऋण राहत स्कीम की मुख्य बाते निम्नलिखित 
हैं - 2 


(।) यह स्कीम बैंको और सहकारी समितियो के सभी पात्र ऋणो के सबंध मे 
लागू होगी । 
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(2) सरकारी क्षेत्र के बैंको और क्षैत्रीय ग्रामीण बैंको के मामले मे भारत सरकार 
उस ऋण राहत की राशि को वहन करेगी, जो इन सस्थाओ द्वारा प्राप्त लाभग्राहियो को उपलब्ध 
कराया जायेगा। 

(3) सहकारिताओ के सबंध मे भारत सरकार द्वारा अनुमोदित राज्य सरकारों कीस्कीमो 
के सबंध मे व्यय, केन्द्रीय और राज्य सरकारो द्वारा समान आधार पर वहन किया जायेगा । 

(4) यह राहत ऐसे अनिच्छुक चूककर्ताओं को उपलब्ध होगी, जिन्होने एक या अधिक 
बैंको से ऋण लिये थे, भले ही उधार ली गयी राशि की मात्रा कुछ भी क्यो न हो । लेकिन राहत की 
अधिकतम राशि प्रति पात्र लाभग्रही रूपये ।॥0,000 पर सीमित होगी। 

(5) लाभग्राही निर्धारत करने की तारीख 2 अक्टूबर, ।॥989 होगी । इस स्कीम 
के समाप्त होने की तारीख 3। मार्च, ॥99। निर्धारित की गयी थी, किन्तु 30जून, ।॥99। को समाप्त हुई। 


भारतीय रिजर्व बैंक ने निर्यात को समर्थन देने के लिये बैंको को विशेष रूप से 
अक्टूबर, ।990 मे ठोस प्रयास करने की सलाह दी थी । । अगस्त, ।990 से मियादी उधार 
देने वाली सस्‍्थाओ द्वारा औद्योगिक वित्त के लिये ब्याज दर ढ़ाचे को और उदार बनाया गया, 
वित्तीय सस्थाओ को सावधि ऋण के लिये मुल ब्याज दर पहले जो ॥।4 प्रतिशत निर्धारित 
की गयी थी, इसमे सशोधन करके दो - स्तरीय ब्याज दर ढ़ाचा लागू किया गया, जिसके अन्तर्गत 
पहले दो वर्षो के लिये अथवा परियोजना के पूरा होने तक ( जो भी पहले हो ) सावधि ऋणो पर 
ब्याज दर ।4 प्रतिशत निर्धारित की गयी (स्तर प्रथम) और शेष अवधि के लिये मुल उधार दर ।॥5 
प्रतिशत होगी (स्तर द्वितीय) । “£ 


।990-9। मे वित्तीय क्षेत्र में एक महत्वपूर्ण सस्थागत विकास, लघु उद्योगो के 
लिये शीर्ष बैंक के रूप मे 'भारतीय लघु उद्योग विकास बैंक' की स्थापना रहा। इस बैंक का 
मुख्यालय लखनऊ में बनाया गया । इसने 2 अप्रैल, ।॥990 से रूपये 4,200 करोड के निवेश 
से अपना कामकाज प्रारम्भ किया और भारतीय औद्योगिक विकास बैंक से लघु उद्योग विकास 
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निधि तथा राष्ट्रीय इक्विटी निधि के प्रशासन का उत्तरदायित्व सभाल लिया । 


वर्ष ।99।-92 अर्थव्यवस्था को शीघ्रता से स्थिर करने और मूलभूत सुधारों को लागू करने 
के लिये दृढ़ नीतिगत उपायो को प्रारम्भ करने की दृष्टि से महत्वपूर्ण अवधि थी। इस अवधि के दौरान 
विशिष्ट साख नीतिगत उपायो के चार प्रमुख तत्व थे। उपायो के प्रथम समुह का लक्ष्य आयात को 
सीमित करना था । आयात पर मात्रात्मक प्रतिबन्ध लगाने के बजाय नकदी मार्जिन लागू करके (जो 
एक समय 50 प्रतिशत से 200 प्रतिशत के दायरे भे रहा) तथा 25 प्रतिशत ब्याज दर अधिभार 
लगाकर आयात क्तिपोषण की लागत मे वृद्धि करने जैसे उपायो को आयात सीमित रखने का भेदभाव 
रहित तरीका माना गया। उपायो का दूसरा समुह, जो प्रतिबन्धात्मक मौद्रिक नीति सम्बन्धी दृष्टिकोण 
की उपज है, भुगतान सतुलन में चालू लेखा खाते को सीमित रखने के लिए उठाया गया है । आय 
के किसी विशेष स्तर के लिए, व्यय मे कटौती अथवा समावशन का निश्चय ही यह अर्थ है कि 
व्यवस्था की समग्र मौद्रिक माग साथ ही मुद्रास्फीती को भी कम किया जाए । लेकिन समग्र माग 
तथा मुद्रा स्फीति में कटौती से ही भुगतान सतुलन की स्थिति भे तुरत सुधार नहीं हो जाता है। 
उन्हे व्यवस्था की विभिन्‍न कडियो के माध्यम से कार्य करना होता हैं तथा उसे आय मे से आयात 
के प्रति मामुली - से लगाव जैसे मानदण्डो पर निर्भर रहना पडता है । राजकोषीय घाटे को सीमित 
रखने के साथ - साथ मुद्रा और ऋण की तगी का यह परिणाम भी होता है कि इससे मुद्रास्फीति के 
नियत्रण को सुविधाजनक बनाने के अलावा ससाधनों के उपयोग मे अधिक मितव्ययिता आती है । 
उपायो की तीसरा समुह विदेशी मुद्रा की स्थिति मे सुधार तथा मुद्रास्फीति की वार्षिक दर मे कुछ 
गिरावट के फलस्वयप आया । उन उपायों मे आयातो पर नकदी मार्जिन सबधी शर्तों का हटाया जाना 
तथा बड़े उधारकर्ताओ के मामले मे उधार पर ब्याज दरो को उसी प्रकार थोडा कम किया जाना शामिल 
है । उपायो का अन्तिम समुृह सरकार द्वारा किये गये राजकीय समायोजन तथा व्यापक आर्थिक 
स्थिरीकरण तथा सरचनात्मक समायोजन के मेल से उत्पन्न हुआ, जिसके संदर्भ मे यह व्यवहार्य 


समझा गया कि नकदी प्रारक्षित अनुपात तथा सांविधिक चलनिधि अनुपात दोनो में सांविधिक 


पे आर 


पूर्वक्रयाधिकार के स्तर को कम किया जा सकता है। वित्तीय क्षेत्र को सुधारने के प्रस्तावों के 
एक भाग के रूप मे वित्तीय प्रणाली पर गठित नरसिहम समिति ने बैंको के संसाधनों के 
पूर्वक्रयाधिकार मे कटौती करने की सस्तुति की । इसके जवाब मे सरकार अपनी उधार सबधी 
जरूरतो को बैंको के ससाधनो फ्रे पूर्वक्रय के बजाय, ज्यादा से ज्यादा बाजार से पुरा करने पर सहमत 
हो गयी है। इस उद्देश्य को ध्यान भे रखते हुये तथा सरकारी प्रतिभूति बाजार को विकसित करने 
के समग्र प्रयास के एक अग के रूप मे भारत सरकार ने दो नयी लिखते अर्थत्‌ 364- दिवसीय 
खजाना बिल और 5 और ॥0०0 वर्षीय दिनांकित प्रतिभूति दोनो नीलामी आधार पर जारी की, ये 
लिखते भी मौद्रिक नियत्रण लागू करेन के बेहतर साधन विकसित करने की दिशा मे बढने के लिए 
एक प्रमुख आधार प्रदान करेगी । उधार की ब्याज दरो को और अधिक युक्तिसगत बनाया जाना तथा 
जमाराशि की परिपक्वता अवधि और जमाराशि पर ब्याज दरे निर्धारित करने के सबंध भे बैंको को 
दी गयी पर्याप्त स्वतत्रता भी उक्त सुधार कार्यक्रम के अग हैं। 


।99।-92 के मौलिक लक्ष्यों को रेखांकित करने वाली व्यापक अर्थ-व्यवस्था की प्रमुख 
परिकल्पनाए थीं- सकल देशी उत्पाद की वृद्धि 3 से 3 5 प्रतिशत तक, मुद्रास्फीति की दर 9 प्रतिशत 
से अधिक नहीं तथा एम. के विस्तार भें लगभग ।3 ग्रतिशत की उल्लेखनीय कमी । आयात खबधी 
दबावो, ऋण सम्बन्धी तथा राजकोषीय समायोजन - उपायो का समग्र वृद्धि दर पर प्रभाव पडा तथा इस 
स्थिति भें सकल देशी उत्पाद की वृद्धि 2 0 प्रतिशत से थोडी कम रह गयी और विशेषकर औद्योगिक 
उत्पादन मे पूर्णत अवरोध बना रहा । ऐसी स्थिति मे भी ।99।-92 में एम, का विस्तार ।8 5 
प्रतिशत तक पहुच गया, जिसके कारण थे - प्राथमिक चलनिधि मे देशी विस्तार और प्रयोजित स्तर 
की तुलना भे अधिक विदेशी मुद्रा का अर्जन । चेंकि विदेशी मुद्रा के आग्रम को सर्वोच्च प्राथमिकता दी 
गयी थी, अत इन ससाधनों के आगम को रोकने वाले उपाय नहीं किये गये, ताकि कहीं ऐसा न हो कि 
इन उपायो से ऐसे आगमो भे कमी आ जाए। ऊृषि और ग्रामीण ऋण राहत स्कीम, ।॥990 30 जून, 
।99। को समाप्त हो गयी प्राप्त आकडों के अनुसार बैंको द्वारा रूपये 7.987 करोड का ऋण राहत 
प्रदान किया गया, जिसमे से वर्णित बैंको ने रूपये 2,962 करोड, क्षेत्रीय ग्रामीण बैंको ने रूपये 808 
करोड और सहकारी बैंकों ने रूपये 447 करोड प्रदान किये । 
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कृषि एवं औद्योगिक उत्पादन को पुनरजीवित करने तथा निर्यातो को प्रोत्साहित करने की 
आवश्यकता की पृष्ठभूमि मे मुद्रास्फीति नियत्रण के उददेश्यो की प्राथमिकता को ध्यान मे रखते हुए 
।902-93 की प्रथम छमाही की मौद्रिक एव साख नीति बनायी गयी । सकल राजकोषीय घाटे को 
।99।-92 में सकल देशी उत्पाद के 6 5 प्रतिशत से घटाकर ॥992-93 मे सकल देशी उत्पाद के 5 
प्रतिशत पर लाने के सरकार के घोषित उद्देश्य को ध्यान भे रखते हुए मौद्रिक नीति तैयार की गयी 
थी । समग्र नीति का उद्देश्य है मुद्रास्फीती की दर को कम करके 8 प्रतिशत तक लाना । इस 
उद्देश्य को ध्यान मे रखते हुए केन्द्र सरकार ने बजट घाटे (और मुद्रीकृत घाट) को कम करके 
उसे ॥992-93 मे रूपये 5,389 करोड तक लाने की योजना बनायी हैं । मुद्रीकृत घाटे में कटौती 
का पूरा असर मुद्रास्फीति के कम होने पर पड़े इसके लिए यह माना गया कि मुद्रीकृत घाटे जो न 
केवल वित्त वर्ष के अत मे बल्कि पूरे वर्ष भर भे कम रखा जाना चाहिए । 


आलोच्य अवधि के दौरान मौद्रिक और साख नीतिगत महत्वपूर्ण उपायो को तकाँधार नीचे 
प्रस्तुत किया जा रहा है - 


(।) बैंक दर मौद्रिक नीति के एक साधन के रूप मे बैंक दर निष्क्रिय रही थी तथा 
जुलाई ,।॥98। से इसमे कोई परिवर्तन नहीं हुआ था । मुद्रास्फीतिकारी दबावों तथा रिजर्व बैंक की 
आधारभूत दर बनाने की आवश्यकता को देखते हुए यह उपयुक्त समझा गया कि बैंक दर के 
(नियत्रणकारी) साधन को सक्रिय किया जाये । तदनुसार 3 जुलाई ।99। को कारोबार की समाप्ति से 
बैंक दर को ॥0 0 प्रतिशत से बढ़ाकर ।। 0 प्रतिशत वार्षिक और 8 अक्टूबर ॥99। को कारोबार 
की समाप्ति से इसे और अधिक बढ़ाकर ।2 0 प्रतिशत वार्षिक कर दिया गया । 


आलोच्य अवधि मे उधार पर ब्याज की दरो मे चार बार सँशोधन किया गया, ताकि यह 
सुनिश्चित किया जा सके कि इन दरो से अर्थव्यवस्था मे अन्तनिहिंत मुद्रास्फीति की झलक मिले और 
ब्याज दरो को धनात्मक बनाने की आवश्यकता थी । पहले यह मानते हुए कि मौजूदा अधिक 
मुद्रास्फीतिकारी दबावों के सदर्भ में कई उधार पर ब्याज की दरे वास्तविक रूप मे नकारा हो गयी हैं, 
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अनुसूचित वाणिज्य बैंको के उधार पर ब्याज की दरो मे 9 अक्टूबर ।99। से । 5 प्रतिशित बिन्दुओ 
की एक समान वृद्धि कर दी गयी । तीसरे, चूंकि 2 लाख रूपये से अधिक की ऋणसीमा के लिए 
न्यूनतम उधार पर ब्याज की दर अप्रैल, ॥99। और अक्टूबर, ।99। के बीच ॥6 प्रतिशत से 
बढ़ाकर 20 प्रतिशत कर दी गयी थी, मुद्रास्फीति की दर मे कुछ गिरावट को देखते हुए सावधानी पूर्वक 
2 मार्च, ॥992 से 2 लाख रूपये से अधिक ऋण सीमा वाले उधारकर्ताओ के लिए उधार पर ब्याज की 
दर में 4 प्रतिशत बिन्दुओ की कमी कर दी गयी,अतत बैंको की उधार की ब्याज दर सरचना को 
क्रमिक रूप से युक्तियुक्त बनाने की प्रक्रिया के एक अग के रूप में 22 अप्रैल ।992 से उधार पर 
ब्याज की दरो की मौजूदा छ श्रेणियो को घटाकर चार कर दिया गया। 2४ 


अनिवार्यत बैंक जमाराशियो पर धनात्मक वास्तविक ब्याज दर उपलब्ध कराने हेतु 
आलोच्य अवधि मे बैंको की जमाराशियो पर ब्याज दर सरचना मे कुछ एक सशोधन हुए । पहले यह 
सुनिश्चित करने के लिए कि बैंको ने अपने उधार कार्यो के लिए वित्त की व्यवस्था अपने निजी 
ससाधनो से की है तथा वैकल्पिक बचत साधनो की प्रतिस्पर्धा के लिए बैंको को तैयार करने के लिए 
अनुसूचित वाणिज्य बैंको की सावधि जमाराशि दरों भे सभी स्तरों पर 4 जुलाई, ।99। से एक प्रतिशत 
अक की वृद्धि की गई है । एक वर्ष और अधिक परन्तु तीन वर्ष से कम की जमाराशियो के लिए 
ब्याज दरें ।2 प्रतिशत वार्षिक हो गयी । 3 वर्ष और अधिक की परिपक्वता वाली जमाराशियो की 
ब्याज दरे ।॥3 प्रतिशत वार्षिक पर अपरिवर्तित बनी रही । अब बैंको को यह छूट है कि वे 
परिपक्वता अवधि तथा जमाराशियो पर ब्याज दर ।3 प्रतिशत वार्षिक की एकल निर्धारण सीमा के 
अन्तर्गत निर्धारित कर ले। बचत जमा राशि पर ब्याज दरो को 4 अप्रैल, ॥992 से एक प्रतिशत 
अक बढाकर 6 प्रतिशत वार्षिक कर दिया गया है । वर्ष ॥99।-92 के पूर्वाद्ध तक, जब आयातों 
को सीमित रखने की सबसे बडी आवश्यकता थी, मुद्रा नीति सबधी उपायो भे क्रमिक रूप से सख्ती की 
गई । निर्यातों को बढ़ाने की महती आवश्यकता और बैंको को निर्यात ऋण देने के लिए अधिक 
प्रोत्साहन देने के उद्देश्य को ध्यान भे रखते हुए नियत ऋण पुनर्वित फार्मूला को उदार बनाया गया 
और इस सुविधा के अन्तर्गत बैंको को निधियो की उपलब्धता भी बढ़ायी गई । भारत मे प्रारक्षित राशि 
की अपेक्षोाय चलनिधि नियन्त्रण के लिए एक प्रमुख साधन रही है । सांविधिक चल"निधि अनुपात, 
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जिसे यद्यपि मुलत॒विवेक सम्मत उपाय के रूप म स्वीकार किया गया था, आंशिक रूप भे सरकार 
को उधार की आवश्ययकताओ की पूर्ति बाजार आधारित दरों से कम दर पर करने का उद्देश्य पूरा 
करता रहा है । प्रारक्षित निधि की अपेक्षाओ भे लगातार वृद्धि के कारण यह साधन प्रति उत्पादक 
के रूप मे उभर रहा था, क्‍योंकि इससे बैंको की लाभप्रदता भी प्रभावित होती है । श्री एम 
नरसिम्हम की अध्यक्षता मे गठित वित्तीय प्रणाली पर समिति ने अन्य बातो के साथ-साथ सांविधिक 
चल-निधि अनुपात को चरणबद्ध तरीके से कम किये जाने की सिफारिश की थी । सरकार द्वारा किये 
गये राजकोषीय समायोजन और व्यापक आर्थिक स्थिरीकरण के सदर्भ मे यह व्यवहार्य समझा गया कि 
सांविधिक पूर्वक्रयाधिकार मे वर्तमान स्तरों को तर्कसगत बनाया जाये । नरसिम्हम समिति ने सिफारिश 
की थी कि मौद्रिक नियत्रण के एक साधन के रूप मे नकदी प्रारक्षित निधि अनुपात का प्रयोग जारी 
रखा जाए यद्यपि यह अनुभव किया गया कि इसका वर्तमान स्तर काफी ऊँचा है और इन्हें कम 
करने की आवश्यकता है । वर्ष ।॥99। के पूर्वाध की गम्भीर अवधि के दौरान ॥0 प्रतिशत वृद्धिशील 
नकदी प्रारक्षित निधि अनुपात को मई ,।99। मे लागू किया गया । यह अनुभव किया गया कि ।5 
प्रतिशत के औसत अनुपात के साथ-साथ ।0 प्रतिशत व॒ुद्धिशील नकदी प्रारक्षित निधि अनुपात को जारी 
रखा जाना ज्यादा अवधि तक उचित नहीं होगा, क्‍योंकि इससे उत्पादक क्षेत्रों को ऋण के प्रवाह में 
अवरोध होगा । बैंको की लाभप्रदता को बढ़ाने के उद्देश्य से पिछले कई वर्षों से नकदी प्रारक्षित 
अनुपात बढ़ाया गया है और साथ ही नकदी शेष राशियो पर ब्याज भी बढाया गया है । चूंकि 
नकदी शेष राशियो पर ब्याज की अदायगी से मौद्रिक नियत्रण कम होता है, अत नकदी प्रारक्षित 
निधि को और भी बढ़ाना पडा । यदि नकदी शेष राशियो पर ब्याज नहीं अदा किया गया होता, तो 
उसी स्तर पर मौद्रिक नियत्रण प्राप्त करने के लिए नकदी प्रारक्षित अनुपात को बहुत कम दर पर 
निर्धारित किया जा सकता था । वित्तीय वर्ष ॥99।-92 के पूर्वाध के लिए साख नीति के तौर पर 
बैंको से यह सुनिश्चित करना अपेक्षित था कि वर्ष ॥99।-92 मे उनका वृद्धिशील निवल 
खादेयेतर ऋण (निर्यात ऋण को छोडकर) जमा अनुपात 45 प्रतिशत से अधिक नहीं हो । समस्त 
बैंकिंग प्रणाली ने वर्ष ।99।-92 से इन मानदण्डो को अपनाया और पहले जैसा व्ृद्धिशील निवल 


खाद्यतर ऋण-जमा अनुपात के निर्धारण को जारी रखना ।॥992-93 के लिए आवश्यक नहीं माना 
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गया । तदनुसार अप्रैल, ॥992 में वृद्धिशील हएण-जमा अनुपात का निर्धारण वापस ले लिया गया । 
बैंको को यह सलाह दी गई कि वे कृषि और औद्योगिक क्षेत्र की उत्पादक गतिविधियो को पुन 
चालू करने, विशेषकर छोटे किसानो लघु उद्योगो और निर्याता की आवश्यकताओ के लिए समर्थन देने 
हेतु अपनी ऋण सुविधाओ को सामान्य करे । मुद्रास्फीति के तीन दबावों के सदर्भ मे प्रारक्षित मुद्रा 
विस्तार को नियत्रित करने की अनिवार्य आवश्यकता को घ्यान में रखते हुए 9 अक्टूबर ,॥99। से 
कुछ पुनर्वित सुविधाए वापस ले ली गई है । ये हैं - खाद्य वस्तुओ के लिए ऋण का पुनर्वित, 
वैकल्पिक पुनर्वित, ॥82 दिवसीय खजाना बिल पुनर्वित और विवकाधीन पुनर्वित । इस प्रकार निर्यात 
ऋण पुनर्वित के अतिरिक्त कोई और पुनर्वित अब भारतीय रिजर्व बैंक से बैंको को उपलब्ध नहीं है। 
9 अक्टूबर, ।99। से प्रणाली बैंको से यह सुनिश्चित करना अपेक्षित था कि निम्नलिखित क्षेत्रों मे 
से प्रत्यक को बकाया ऋणो मे कोई वृद्धि नहीं हो । 

(।) उपभोक्ता टिकाऊ वस्तुओ की खरीद के लिए ऋण 

(2) अन्य गैर-प्राथमिकता प्राप्त क्षेत्र के व्यक्तिगत-ऋण 

(3) शेयरों और डिबेचरो/बाडो के एवज मे व्यक्तियो की ऋण और 

(4) अचल सम्पत्ति पर ऋण । 

बैंको के स्रोतो पर दबावो को कम करने एवं औद्योगिक उत्पादन की उगाही को सुविधाजन्य 
बनाने के सन्दर्भ मे दिनाक 22 अप्रैल, ॥992 से प्रथम दो श्रेणियों के ऋणो पर से प्रतिबंध हटा लिए 
गये, जबकि अन्य दो पर प्रतिबध लागू रहे । इसके अतिरिक्त, बैंको को यह सलाह दी गई कि वे 
दिनाक 22 अप्रैल, ।992 से शेयर और डिबेचरो/बॉडो पर व्यक्तिगत ऋण पर 75 प्रतिशत का 
न्यूनतम मार्जिन निर्धारित करे । इस वर्ष मुद्रा बाजार म्युचल फड की एक नयी योजना प्रारम्भ की 
गयी । श्रेष्ठ प्रतिभूति बाजार को इस तरह पुनर्गठित किया जा रहा है, ताकि भारतीय रिजर्व बैंक 
और अन्य बैंको पर ऋण के लिए सरकार की निर्भरता कम हो । यह मुद्रा नियत्रण के एक साधन 
के रूप मे कार्य करेगा, जिसमे ब्याज दरों भें लचीलापन, नयी लिखतो को प्रारम्भ किया जाना, खुले 
बाजार के क्रियाकलापो द्वारा चल-निधि विस्तार/पकुचन किया जायेगा । 
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व्यापक मुद्रा (मे ) तथा सकीर्ण मुद्रा (एम ह ) दोनों मे ।99।-92 मे काफी अधिक मौद्विक 
विस्तार हुआ । एम, मे पिछले वर्ष के रूपये 34,878 करोड (॥5 । प्रतिशत) की तुलना मे रूपये 
49,256 करोड (8 5 प्रतिशत) की वृद्धि हुई | ॥99।-92 मे एम, मे हुई वृद्धि वर्ष के बृहद 
आर्थिक उद्देश्य तैयार करते समय निर्धारित ।3 प्रतिशत की वांक्षित वृद्धि की तुलना भे उल्लेखनीय 
रूप से अधिक थी । वाणिज्यिक क्षेत्र को दिये गये निवल रिजर्व बैंक ऋण मे भी पिछले वर्ष के 
रूपये 20,065 करोड (॥3 2 प्रतिशत) की तुलना में रूपये ॥9,296 करोड (।॥। 2 प्रतिशत) की 
न्यूनतम वृद्धि हुई । प्रारक्षित मुद्रा मे ॥990-9। के रूपये ॥0,88 करोड (।3 । प्रतिशत) की 
तुलना में ॥99।-92 मे रूपये ।।,730 करोड (॥3 4 प्रतिशत) की वृद्धि हुई । भारतीय रिजर्व बैंक 
की निवल देशी आस्तियो मे पिछले वर्ष के रूपये 8,273 करोड (।। 6 प्रतिशत) की तुलना मे 
।99।-92 में रूपये 875 करोड (॥ | प्रतिशत) की अत्यंत कम वृद्धि हुई । ॥99।-92 के 
दौरान केन्द्र सरकार को एनडीए तथा निवल भारतीय रिजर्व बैंक ऋण में वृद्धि करने के लक्ष्य पूर्णत 
पूरे हो गये। सकल जमाराशियो का विस्तार ॥990-9। के रूपये 25,583 करोड (॥5 3 प्रतिशत) 
के स्तर से बढ़कर रूपये 38,2।6 करोड (।9 8 प्रतिशत) हो गया और वह ।99।-92 की दूसरी 
छमाही की ऋणनीति मे घोषित रूपये 28,500 करोड के सशोधित कार्यकारी अनुमान को पार कर गया 
। ।99।-92 मे बैंक जमाराशियो मे तीव्र वृद्धि हुयी और ॥992-93 की पहली तिमाही में भी 
जमाराशियो मे वृद्धि की गति बनी थी । इस अवधि मे बैंकिग परिवती दरो को सारणी 4 ।3 मे स्पष्ट 
किया गया है । 


इस अवधि में सकल जमाराशियो मे तीव्र विस्तार के बावजूद कुल बैंक ऋण मे विस्तार 
की गति उल्लेखनीय रूप से कम रही। वर्ष भर मे खाद्याओ की वसूली मे गिरावट तथा अधिक 
निकासी, जिसकी वजह से उनके स्टाक के स्तरों में तीव्र गिरावट आयी, के कारण खाद्य ऋण का 
विस्तार ॥990-9। के रूपये 2,800 करोड़ की तुलना मे रूपये ।64 करोड पर साधारण रहा । 


प्रतिबधात्मकम ऋण नीतिगत उपाय और अर्थव्यवस्था मे सामान्य गिरावट तथा ऋण की बढ़ती हुई लागत 
से खाद्यत्तर ऋण मे कम विस्तार हुआ और यह ॥990-9। के रूपये ।2,348 करोड ( ॥2 4 
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सारणी 4 ।॥3 
बैंकिंग परिवती वृद्धि दरें 
(प्रतिशत में) 
।987-88 ॥988-89 ॥989-90 ॥990-9॥ ॥99।-92 ।॥992- 93 
(अप्रैल -जून) 
सकल जमाराशिया 4 9 8 7 ।9 । ।5 3 9 8 4 5 
माग जमाराशिया 53 5 3 24 6 ।5 0 35 8 04 
सावधि जमाराशिया ।7 । ।9 4 ।8 2 ।5 4 6 5 5 6 
बैंक ऋण ।। 4 20 । ।9 8 ।4 6 80 65 
खाद्य ऋण 57 । 64 9 60 9 ।24 6 36 92 
खोद्योत्तर ऋण 7 4 22 8 [8 5 9 82 6 4 
निवेश 20 5 ।7 5 ।7 8 ।6 6 20 2 4 5 
50706 -.. २९5४९:ए९ छेद 08 उ780ठ053, दे॥एप्रवं) ९७:००0:८, 499]-92 . 


प्रतिशत) तथा ॥989-90 के रूपये ।5,497 करोड (।8 5 प्रतिशत) की तुलना म॑ रूपये 9,27 
करोड (8 2 प्रतिशत) रहा । 


जुलाई ।॥99। से प्राधिकारियो ने स्थिरीकरण और सरचनात्मक समायोजन दोनों के लिए 
तीत्र गति और द्रुढ़ निश्चय के साथ कार्य किया । राजकोषीय स्थिति को ठीक करने, विनिमय दर के 
समायोजन और सुधार, मौद्रिक लक्ष्यो तथा मद्रा-स्फीति नियत्रण आदि ने तुरत उपायो का रूप धारण 
किया, जिससे व्यापक आर्थिक स्थिरता आ सके । इस प्रकार वर्ष ॥99।-92 मे प्रारभ की गयी 
सरचनात्मक समायोजन और व्यापक आर्थिक स्थिरीकरण की प्रक्रिया को ॥992-93 में समेकित किया 
गया। सरकार ने आर्थिक उदारीकरण की जिस प्रक्रिया को प्रारम्भ किया था, उससे अर्थव्यवस्था को गति 
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मिली है। यद्यपि एक वर्ग ऐसा भी है जो इन आर्थिक सुधारो का प्रभाव स्थिर या नकारात्मक मानता 
है, क्योंकि इन आर्थिक सुधारों के बाद भी औद्योगिक मन्‍्दी बरकरार रहीं । इसका कारण यही था कि 
आर्थिक सुधार जिस गति से प्रभावी हो रहे थे, वित्तीय सुधार उस अनुपात में धीम थे । वित्तीय 
सुधारों के बिना आर्थिक सुधारों का वांक्षित परिणाम सभव नहीं था । औद्योगिक मन्दी समाप्त करने 
के लिए वित्तीय सुधार भी आवश्यक था । इसी दृष्टि से भारतीय रिजर्व बैंक के गवर्नर श्री सी0 
रगराजन ने वित्तीय वर्ष ॥993-94 की द्वितीय छमाही के लिए ।। अक्टूबर ।॥993 को नई मौद्रिक 
एवं साख नीति की घोषणा की। 


घोषित नई नीति मे वैधानिक तरलता अनुपात मे कमी की गई है । यह कमी वर्तमान 
37 25 प्रतिशत भें से 2 5 प्रतिशत घटाकर 34 75 प्रतिशत कर दिया गया है । वैधानिक तरलता 
की यह दर ।6 अक्टूबर, ।993 से लागू होगी तथा यह घटी हुई दर ।7 सितम्बर, ।993 तक की 
देनदारी के स्तर पर लागू मानी जायेगी । यदि ।7 सितम्बर ।॥993 के बाद देनदारी मे कोई बढोत्तरी 
होती है तो तरलता अनुपात 30 प्रतिशत के स्थान पर 25 प्रतिशत होगा । इससे बैंको की व्यवसायिक 
पूजी मे रूपये 4॥50 करोड की बढ़ोत्तरी हो जायेगी । 7 अप्रैल, ।993 को तरलता अनुपात मे की 
गई कमी से घटी राशि को निकाल दिया जाय तो यह बढ़ोत्तरी रूपये 3050 करोड के बराबर बैठती 
है । सरकार ने 7 अप्रैल, ।993 को एक घोषणा के माध्यम से वैधानिक तरलता अनुपात को तीन 
वर्ष मे घटाकर 25 प्रतिशत पर लाने का निर्णय किया था । अप्रैल में घोषित मौद्रिफ एवं साख नीति 
के तहत इसे चार चरणों मे 37 75 प्रतिशत से घटाकर 36 75 प्रतिशत तक लाना था । इसके 
पहले और दूसरे चरण को पहले ही व्यवहार मे लाया जा चुका है, किन्तु अब नये निर्णय से ये 
स्वत स्थगित हो जायेगे । भारतीय रिजव॑ बैंक ने इस तरह की पहली कटौती जनवरी-मार्च, ॥992 
में की थी, तब तरलता अनुपात की दर बहुत ऊँची थी, लगभग 38 5 प्रतिशत । बैंको को अपनी 
जमा पूजी का इतना भाग रिजर्व बैंक भे जमा रखना पडता था, किन्तु इस छूट से बैंको को अपना 
घाटा पूरा करने मे मदद मिल सकती है । नई नीति मे दूसरा परिवर्तन प्राथमिक क्षेत्रों के सन्दर्भ मे 
किया गया है । इन क्षेत्रों को कर्ज देने की नीति भे बदलाव हुआ है । प्राथमिक क्षेत्रो को मिलने 
वाले ऋण मे से ।8 प्रतिशत हिस्सा कृषि का होता है । इसमे प्रत्यक्ष और परोक्ष दोनो तरह की 
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कृषि शामिल है । नई व्यवस्था के तहत प्रावधान किया गया है कि परोक्ष कृषि को मिलने वाला 
ऋण कृषि क्षेत्र के कुल ऋण के 25 प्रतिशत से अधिक न हो । इस नीति मे यह छूट दी गई है कि 
गेहू और कपास के लिए ऋण लेने वालो पर अब तक लागू कुछ नियन्त्रणो का कोई प्रावधान नहीं 
होगा। धान के लिए ऋण पर मार्जिन मे ।5 प्रतिशत की कमी की गई है और ऋण सीमा ॥5 प्रतिशत 
बढ़ा दी गई है । तिलहन और बिनौले के लिए बैंक मार्जिन मे 5 प्रतिशत की बढ़ोत्तरी की गई है। 


भारतीय रिजर्व बैंक ने निर्यात को बढावा देने के लिए लदान पूर्व निर्यात कर्ज के लिए 
विदेशी मुद्रा मे ऋण उपलब्ध करने की सुविधा दी है । निर्यातको को दी जाने वाली इस ऋण की 
सीमा 90 प्रतिशत तक होगी । पहले यह सीमा ॥00 प्रतिशत तक थी । इसके अतिरिक्त कम्पनियों 
को तीन महीने से एक साल मे पूर्ण भुगतान के ऋण पत्र जारी करने की अनुमति भी दी गई है, 
जिससे वे बैंक ऋणो पर ही निर्भर न रहे । प्रवासी भारतीयों के रूपया मुद्रा खातो पर ब्याज दर ॥ 
प्रतिशत घटा दिया गया हैं । विदेशी मुद्रा खाता योजना के अन्तर्गत एक साल से अधिक और 2 साल 
से कम की अवधि मे परिपक्वता गारन्टी के अन्तर्गत निकाली जाने वाली धनराशि को योजना को 
समाप्त कर दिया गया है । यह ।2 अक्टूबर ॥993 से प्रभावी हो गई । 


कृषि क्षेत्र को अधिक साख, ऋण सुवधिए उपलब्थ्ध कराने के लिए 'नाबाडई' की ऋण सीमा 
बढ़ा दी गई है । यह बढ़ोत्तरी रूपये 400 करोड की होगी अर्थात्‌ वर्तमान रूपये 3300 करोड से 
बढकर यह धनराशि रूपये 3700 करोड हो गई है । भारतीय रिजर्व बैंक ने बैंको को यह निर्देश 
दिया है कि बैंक व्यापारिक कर्जो के लिए बहुत अधिक ब्याज दर न वसूले । बैंक रूपये दो लाख 
से अधिक कर्ज पर ब्याज - दर स्वय तय करने के लिए स्तनन्‍त्र हैं, किन्तु इस सन्दर्भ मे तर्क सगत 
एवं सकारात्मक माप दण्ड अपनाए जाने की आवश्यकता है । यह बैंक प्रबन्धक का दायित्व है कि 
वे इस तरह व्यवस्था करे, जिससे ऋण स्वीकृत करने के अधिकारों का औचित्य पूर्ण उपयोग हो । 
बैंको को कर्ज के लंबित प्रस्तावों और नवीकरण के लिए पड़े प्रस्तावों को ज्यादा से ज्यादा तीन महीने 
के भीतर निपटा देना चाहिए । 


इस तरह यह स्पष्ट है कि वर्तमान समय मे मौद्रिक एवं साख नीति पूर्ब घोषित आर्थिक 
सुधार कार्यक्रम के अनुरूप नरसिहम समिति की सस्तुतियो को दृष्टि मे रखते निर्माण किया जा रहा 
है । 


अध्याय - 5 


कृषि एवं ग्रामीण क्षेत्र में 
भारतीय रिजव॑ बैंक की मौद्रिक एवं साख नीति 
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प्रस्तुत अध्याय मे कृषि एवं ग्रामीण क्षेत्र के सन्दर्भ मे भारतीय रिजर्व बेंक की मुद्रा एव 
साख नीतियों का विवेचना किया जायेगा । यह आवश्यक होगा कि प्रारम्भ मे हम ग्रामीण ऋणग्रस्तता 
की स्थिति को स्पष्ट कर दे, जो भारतीय अर्थव्यवस्था के ग्रामीण क्षेत्रों मे साख नीति के निर्माण हेतु 
उपयोगी होगा । कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र भे भारतीय रिजर्व बैंक के अतिरिक्त अन्य एजेन्सियों का 
विवरण देना भी आवश्यक होगा, जो कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र के विकास हेतु साख प्रदान करती है। इस 
विश्लेषण के साथ भारत मे कृषि-साख व्यवस्था की विवेचना भी महत्वपूर्ण होगी । इन विश्लेषणों 
के साथ कृषि एव ग्रामीण क्षेत्रों मे मुद्रा एव सास्व नीति की विवेचना कृषि साख हेतु की जायेगी । 


5।॥ ग्रामीण ऋणग्रस्तता एव भारतीय रिजर्व बैंक तथा कृषि वित्त 


भारत मे ग्रामीण ऋणग्रस्तता की समस्या काफी लम्बे समय से चली आ रही है। ग्रामीणों 
एवं कृषिकों पर साहूकारों एव जमीदारों द्वारा दिए गये ऋण का भारी बोझ है । यह ऋण पीढ़ी दर 
पीढी चलता रहता है, साथ ही साथ ब्याज भी बढता रहता है। यह अनुत्पादक ऋण होता है। हेनरी 
वोल्फ के अनुसार, यह देश महाजनों की मुट्ठी में है। यह कर्ज का बन्धन ही है कि कृषि का 
विकास रूकी हुई सी अवस्था में है । अधिकाश कृषक परिवारों के लिए आज भी ऋणग्रस्तता एक 
समस्या बनी हुई है । ॥875 मे डेकन रैयट्स कमीशन ने अनुमान लगाया था कि देश का एक 
तिहाई किसान कण ग्रस्त है ओर प्रति व्यक्ति ओसतन रू0 37। कर्ज है। ._ एडवर्ड मैकलेन ने 


सम्पूर्ण ब्रिटिश भारत के लिए ग्रामीण ऋण का अनुमान रू0 300 करोड लगाया था । हु 
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ग्रामीण ऋणग्रस्तता स्वतत्रता प्राप्ति के बाद भी इसी रूप मे बनी थी और आज भी यह 
समस्या भयावह रूप से विद्यमान है । भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा गठित 'ऑल इण्डिया रूरल क्रेडिट 
सर्ठे भें ।95।-52 मे अपनी एक जाच मे कुछ महत्वपूर्ण आकड़े प्रस्तुत किये है ,जिसमे से मुख्य बातें 
है -- पहला, ग्रामीण क्षेत्र भे ऋणग्रस्त परिणरों का अनुपात 5। 7 प्रतिशत है। दूसरा, ग्रामीण 
परिवारों का लगभग 63 प्रतिशत ऋणग्रस्त हैं और प्रति परिवार औसतन रू0 283 का ऋण है। 
तीसरे, बडे जोत के किसानों की तुलना में छोटी जोत के किसानों पर ऋण का भार बहुत अधिक है। 
चौथे, बिना चुकता कर्ज प्रति परिवार रू0 29 से रू0 ।,200 के बीच है । 


'आल इण्डिया रूरल डेब्ट एण्ड इनवेस्टमेट सर्वे ।96।-62' के अनुसार, सम्पूर्ण देश मे प्रति 
परिवार औसतन रू0 654 का कर्ज है । 30 जून, ।962 को भारतीय रिजर्व बैंक के अनुसार भारत 
में रू0 2,779 करोड ग्रामीण कण का अनुमान लगाया गया अर्थात्‌ लगभग 75 प्रतिशत किसान 
ऋणग्रस्त थे । ।97। में पजाब, हरियाणा और पश्चिमी उत्तर प्रदेश, जहा हरित क्रांति का 
प्रभाव था, को छोड कर शेष भारत मे लगभग 70 प्रतिशत किसान ऋणग्रस्त थे । ॥97।-72 में 
भारतीय रिजर्व बैंक के सर्वे 'आल इण्डिया रूरल डेब्ट एण्ड इन्वेस्टमेट' के अनुसार लगभग 43 
प्रतिशत परिवार ऋणग्रस्त थे, जब कि ॥96।-62 में लगभग 63 प्रतिशत लोग ऋणग्रस्त थे, 
।97।-72 के सर्वे भे दिखाया गया है कि जून ॥97। में कुल ग्रामीण ऋण रू0 3848 करोड था । 
यू0 एन0 आई0 के सर्वे (975) यह प्रदर्शित करता है कि लगभग 65 से 70 प्रतिशत छोटे 
किसान, ग्रामीण हरिजन और आदिवासी ऋणग्रस्त है, और ग्रामीण साहूकारों, महाजनों द्वारा स्वतत्र रूप 
से उनका शोषण किया जा रहा है इस सर्वे के अनुसार, प्रति परिवार औसतन रू0 250 से रू0 500 
के बीच ऋण था । 


ज्रामीण क्षेत्र और विशेषकर किसानों में ऋणग्रस्तता की समस्या होने का मुख्य कारण है, 
कृषि उपज का स्तर और किसानों का आय स्तर नीचा है, जिससे वे अपने उपभोग सम्बधी 
आवश्यकताओं को ही पूरा नहीं कर पाते । जब तक किसानों की आय मे वृद्धि नहीं होगी, 
तब तक किसान ऋणग्रस्त ही रहेगे । ऋणग्रस्तता एक ऐसा रोग है, जिसका प्रभाव सिर्फ 
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किसानों के आर्थिक जीवन पर ही नहीं पडता है, बल्कि उनके सामान्य तथा नैतिक जीवन पर भी 
पडता है । कृषक हमेशा ऋण के भार से दबे रहने के कारण मशीनों, अच्छे बीज, रासायनिक खाद 
आदि का प्रयोग करने भे अपने को असमर्थ पाता है, अर्थात्‌ साधनों का अभाव रहता है, जिसका 
प्रत्यक्ष प्रभाव उसकी उत्पादिता पर पडता है । इसके अलावा भी ग्रामीण क्षेत्रों मे ऋणग्रस्तता के अनेक 
कारण है, जिनमे से अधिकाश कारण परपरागत है।इनमे से मुख्य कारण निम्नलिखित है - 


(।) पैतृक ऋण - ग्रामीण ऋणग्रस्तता का एक प्रमुख कारण पैतृक ऋण है, जो उचित 
प्रतिबध के अभाव मे पीढ़ी दर पीढ़ी हस्तान्तरित होता रहता है । उत्तराधिकारियों को ऋण तभी 
चुकाना पडता है, जब कि यह मृतक व्यक्ति की सम्पत्ति भी लेता हो और वह भी ऋण सीमा या 
देन दारी प्राप्त सम्पत्ति के मूल्य तक हीं सीमित रहता है । 


(2) कृषि जोतों का उपविभाजन एवं अपखडन - क्रृषि क्षेत्र के उपविभाजन तथा अपखडन के 
कारण उनके जोतों का आकार पीढ़ी दर पीढी छोटे होते जा रहे है, जिसके कारण उससे प्राप्त 
उत्पादन उनके जीवन निर्वाह के लिए भी कम पडता है, ऐसे मे कोई अतिरिक्‍त खर्च उन्हे कर्जदार 
बना देता है । डा्लिंग के अनुसार * बिना ऋण लिए एक छोटे जोत द्वारा एक कृषक को अपने 
परिवार को पालने के लिए चतुराई परिश्रम एवं अल्पव्यय का सहारा लेना पडता है । अन्यथा वह 


ऋणग्रस्तता का शिकार हो जाता है । 


(3) कृषकों की दयनीय आर्थिक स्थिति - दयनीय आर्थिक स्थिति के फलस्वरूप कृषक नवीन 
तकनीक को अपना नहीं पाते और अल्प उत्पादिता पर ही उन्हें सतोष करना पडता है । आर्थिक 
स्थिति खराब होने के कारण उपभोग ऋण कृषकों की सख्या ज्यादा होती है, जिससे उत्पादन और 


उत्पादिता ब्ृद्धि पर कोई प्रभाव नहीं पडता । 
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(4) कृषि पर जनसख्या का अतिभार - हमारे देश भे जनसख्या जिस तेजी से बढ़ रही है, वह 
सभी क्षेत्रों के लिए खतरनाक है, ग्रामीण एव कृषि क्षेत्र भी उससे अछृता नही है । फलस्वरूप कृषि 


पर जनसख्या का भार और भी बढ़ता जा रहा है । जिससे प्रतिव्यक्ति आय में लगातार कमी होती 
जा रही है । 


(5) सामाजिक रीति-रिवाज - विवाह, धार्मिक उत्सव, जन्म, मृत्यु आदि ऐसे सामाजिक « 
रीति-रिवाज है, जिन पर कृषक काफी अधिक धन अनावश्यक एवं अनुत्पादक व्यय करता है। इस 
अतिरिक्त खर्च के लिए एक गरीब किसान एवं खेतिहर मजदूर ऋण लेने के लिए विवश हो जाता 
है। 


(6) कृषकों की अज्ञानता एव अशिक्षा - अज्ञानता एव अशिक्षा के कारण ग्रामीण ऋणग्रस्तता 
की स्थिति और भी दयनीय होती जा रही है। अशिक्षा किसानों की प्रगति में एक बहुत 
बडी बाधा है । अपनी अज्ञानता के कारण किसान बडी आसानी से धुर्त एवं चतुर महाजनों के चगुल 
में फस जाते है । 


(7) कृषि का प्राकृतिक ससाधनों पर निर्भरता एव दैविक प्रकोप - भारत मे अधिकाश कृषि 
अब भी वर्षा पर निर्भर रहती है । बाढ़, अग्नि, सूखा, तूफान, टिड्डी दल आदि के अक्रमण से बचाव 
के लिये एक गरीब कृषक कृत्रिम साधनों का उपयोग करने के लिए ऋण का सहारा लेता है । एक 
छोटे जोत का कृषक केवल तभी ऋण से मुक्त रह पाता है, जिस वर्ष कोई प्राकृतिक आपदा न हुई 
हो ।2 


(8) उच्च ब्याज दर के कारण - ग्रामीण महाजनों की ब्याज की उँची दर भी कृषक को 
उधार लेने के लिए विवश करता है, क्‍योंकि वे ब्याज के भुगतान के लिए पुन कण लेते है । यह 


ब्याज दर भी अलग - अलग स्थानों मे अलग - अलग है और आवश्यकतानुसार तय होता है । 


5 87008 छवद्याग0575द शावपछ 7४ए णाए्ताप््८८०९७ 7९७७००८४८, 9« 34. 


- ॥72 - 


(9) महाजनों के ऋण देने के मनमानी तरीके - कृषि वक्ल्त की पूर्ति मुख्यत ग्रामीण सेठ, 
महाजनों और साहूकारों द्वारा ही किया जाता है। यहा तक कि बहुत से ग्रामीण कृषकों का महाजनों 
के यहा चालू खाता खुला रहता है। वे गरीब किसानों की सदेव वित्तीय मदद करते है, बदले मे 
हमेशा के लिए महाजनों के चगुल भे फस है और महाजन उनका शोषण करते रहते है । 


(।0) भूमि एवं सिचाई पर ऊँचे कर - सरकार की भूमि राजस्व नीति भी ऋणग्रस्तता के लिए 
जिम्मेदार हैं । किसान को अपने उत्पादन से इतनी आय नहीं प्राप्त होती कि उँचे कर का भुगतान 
कर सके । इस कर को भरने के लिए किसान को ऋण लेना पडता है 


(।।) पर्याप्त विपणन सुविधा का अभाव - भारतीय किसानों के लिए अब भी ऐसा बाजार 
उपलब्ध नहीं है, जहा उनके उत्पादन का उचित मूल्य उन्हे प्राप्त हो सके । उनसे साहूकार या 
बनिये बहुत ही निम्न दर पर उनके उत्पादन खरीद लेते हैं और अभाव या जरूरत के समय इन्हीं 
किसानों को वे ऊचे दर पर बिक्री करते है। 


उपयुक्त के अलावा अन्य बहुत से क्षेत्रीय कारण भी होते है, जो एक कृषक वो ऋणग्रस्त 
बना देते है। चूंकि ज्यादातर ये ऋण अनुत्पादक कार्यों के लिये होते है अत इनकी अदायगी समय 
से नहीं हो पाती है और न ही इनका आर्थिक विकप्त भे कोई योगदान होता है । प्रो0 पी0 ए0 
वाडिया के अनुसार किसानों की आय का कोई अतिरिक्त स्रोत न होने के कारण वे हर मौसम मे उधार 
लेते रहते है, इस प्रत्याशा से कि उनकी ऋणग्रस्तता कम हो जायेगी । भारतीय किसानों के बारे में 
यह कहा जाता है कि उनको महाजन उधार लेने के लिये, वकील झगडा करने के लिये और व्यापारी... 
फिजूल खची करने के लिये उकसाते है । 


चूंकि कृषि हेतु साख आवश्यक है, अत यह महत्वपूर्ण है कि साख सस्ता और सुरक्षित 
हो। इस सम्बध मे राज्य सरकार तथा वित्तीय सस्थाओं का यह फर्ज हो जाता है कि वह उन सभी 
सावधानियों को बरतें, जिससे कृषि साख निर्धारित लक्ष्य तक सस्ते सुरक्षित और उत्पादक रूप मे हों। 
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सामान्यतया कृषकों को साख की आवश्यकता निम्न कारणों से होती हैं - 


पहला, कृषकों को दीर्घकालीन विनियोग के लिए यथा, भूमि क्रय, भूमि में स्थायी सुधार करने, जल 
निकासी व्यवस्था करने, भेड-बदी करने, नये पम्पसेट एवं अन्य सिचाई सुविधाओं को प्राप्त करन तथा 


उन्हें अधिक उत्पादक बनाने हेतु एक निश्चित पूजी की अवश्यकता हो सकती है । 


दूसरा, मध्य कालीन उपकरण साख पशुओं, उपकरणों, मशीनरी के क्रय करने तथा कुआ आदि खोदन, 


पम्पसेट लगाने, डेयरी, मुगी पालनपौध-रोपड आदि के लिए आवश्यवाता होती है । 


तीसरा, बीजों, खादों, उर्वरकों तथा उपकरणों के रखरखाव एवं भूमि के चालू खर्चा पर कार्यशाल पूजी 
की आवश्यकता होती है । इस तरह का वित्त उत्पादन तथा उपभाग दोनों दृष्टि स हा सकती है, 
क्योंकि कृषकों का अपने दैनिक जरूरतों को पूरी करने की आवश्यकता होती है। इसी तरह 
इसके अतिरिक्त विपणन वित्त की आवश्यकता होती है , जिससे कृषक अनुकूल समय आन पर 
अपने उत्पाद का विक्रय कर सके । अन्तत फसलों में क्षति हो जाने तथा अन्य राहत कार्यों के 
दृष्टिकोण से यथा, प्राकृतिक आपदा, बाढ़, भूमिक्षण आदि के लिए भी वित्त की आवश्यकता 
पडती है । 


खाद्यान्न उत्पादन की ब्रृद्धिशील प्रद्न॒त्त भें उतार - चढाव एक विशेषता है । अच्छे मानसून 
के परिणामस्वरूप खाद्यान्न उत्पादन बढ़ता है, जब कि खराब मानजून के परिणामस्वरूप घटता है। 
।970-7। के दौरान ॥08 4 मिलियन टन के उच्च उत्पादन स्तर की तुलना भें ॥972-73 के 
दौरान, जो सूखे का वर्ष था, खाद्यानन उत्पादन में | 4 मिलियन टन की कमी आयी । इसी प्रकार 
।978-79 में हुए ।3। 9 मिलियन टन उत्पादन की तुलना भें ॥979-80 में 22 2 और ॥983-84 
मे हुये ।52 4 मिलियन टन की तुलना मे ।॥987-80 मे ।2 0 मिलियन टन कौ कमी आई । 
शताब्दी के भयकर सूखे के दौरान खाद्यन्न उत्पादन मे अपेक्षाकृत न्यूनतम गिरावट यह दश् तिी है कि 
भारतीय कृषि मे अन्‍्तर्निहेत लचीलापन है और इसमे समयावश्यक उत्पादन कार्यक्रमों को कार्यान्वित 
करने की अच्छी क्षमता है । अत विकाप्त की नीति ऐसी होनी चाहिए कि वह उतारों को दीर्घावधि 


।/4 


मे कम करने की दिशा मे बढ सके । सूखा पडने से कृषि पैदावार और आय में भारी कमी हो 
जाती है, जिससे काफी सख्या भे कृषक बेरोजगार हो जाते है । इसका सबसे खराब असर ग्रामीण 
निर्धनों पर पडता है, जिनमे भूमिहीन मजदूर और लघु तथा सीमान्त कृषक शामिल है और ये ही 
सर्वाधिक असुरक्षित है । बार-बार सूखा पडने से कृषक - त्रणकर्ता और 5ण सस्थाए दांनों ही 
प्रभावित होते है, क्योंकि इससे निधियो का पुनर्चक्रीकरण मुश्किल हो जाता है । अत विकास 
एजेन्सियों को ग्रामीण क्षेत्रों मे लाभप्रद रोजगार प्रदान करने वाली कृषि इतर गतिविधियों को प्रात्माहित 
करने की जरूरत है । 


भारतीय रिजव बैंक की ।935 की स्थापना के साथ - साथ कृषि विकास हेतु इसका 
प्रारम्भ से ही महत्वपूर्ण योगदान रहा, परन्तु इसके राष्ट्रीयकरण के बाद इसका कार्य विशेष रूप से 
बढ गया । मोटे तौर पर कृषि साख के तीन पक्ष हैं अल्पकालीन, मध्यकालीन तथा दीर्घकालीन वित्त 
। इनमे से मध्यकालीन और दीर्घकालीन साख वित्त भारतीय रिजर्व बैंक के अधीन है । जब कि 
अल्पकालीन साख मे भारतीय रिजर्व बैंक अन्य व्यापारिक बैंकों के साथ सहयोग देता है । 
भारतीय रिजव बैंक सीधे कृषि क्रियाओं का वित्तीयन नहीं करता, किन्तु यह अपने कृषि विभाग एव 
नाबाड्ड द्वारा विभिन्‍न वित्तीय संस्थाओं का पुनर्वित्तीयन करता है । इस उददेश्य के लिए भारतीय 
रिजर्व बैंक भे कृषि साख विभाग की स्थापना की गयी, जिसका प्रमुख उद्देश्य कृषि साख की 
आवश्यकताओं को पूरा करने के सम्बध मे विशेषज्ञों का अध्ययन दल तैयार करना है । केन्द्र एव 
राज्य सरकारों को सुझाव देना एव सहकारी बैंकों का विशेष सचालन करना है । ग्रामीण क्षेत्रों में अन्य 
एजेन्सियों के साथ सहकारी बैंकों के कार्यो का निरीक्षण करना है । व्यापारिक बैंकों तथा उनके साथ 
सहकारी बैंकों भे कृषि क्रियाओं के लिये समन्वय स्थापित करना है । यहा पर 'आल इण्डिया रूरल 
क्रडिट सर्वे कमेटी' का उल्लेख करना महत्वपूर्ण होगा, जिसकी प्रमुख प्राप्तिया इस रूप में रही कि 
अपने कार्यावधि के समय मे भी सहकारी साख समितिया कृषि साख में बहुत कम योगदान कर रही 
है । दूसरे, कुल मिलकार इससे बडे किसान ही लाभान्वित हुये है। ऋण अब भी प्रतिभूतियों एव 
आदेयों के आधार पर है, न कि उत्पादक आवश्यकताओं के आधार पर । इस समिति ने सह साख 
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सस्थाओं के पुनर्सरचना हेतु कुछ सुझाव भी दिये है । भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा कृषि क्षेत्र में 
अल्पकाल्लीन ,मध्यकालीन तथा दीर्घकालीन साख के विवरण को जो सहकारी बैंक, स्टेट बैंक, तथा कृषि 


पुर्नर्वित्त एव विकास निगम को दिया गया ,उसे सारणी 5 । में दिखाया जा सकता है । 


सारणी 5 । 


सहकारी समितियों, स्टेट बैंक और कृषि पुनर्वित्त एव विकास निगम को भारतीय रिजर्व बैंक का साख 








( रूपये करोड मे ) 

वर्ष अग्रिम राशिया 
।95। - 52 ।। 99 7 8। 
955 - 56 23 80 ।2 98 
।959 - 60 ॥00 95 75 54 
960 - 6। 46 66 89 40 
।96। - 62 ।92 92 [22 80 
962 - 63 3008 34 22 
।964 - 65 283 49 48 63 
965 - 66 ।50 ।0 87 6 
968 - 69 790 20 - - 
।972 - 73 83। 68 246 29 
973 - 74 744 37 367 ।9 
974 - 75 । ।05 80 5933 56 
[977 - 78 ।052 00 8।4 00 
978 - 79 | ।25 00 780 00 
979 - 80 । 99 00 8।9 00 
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सारणी से यह स्पष्ट है कि ॥95। -52 से 
भारतीय रिजर्व बेंक द्वारा सहकारी साख समितियों, स्टेट बैंक और कृषि पुनर्वित्त एव विकास निगम 
को दिये गये अग्रिम वर्ष ॥974-75 तक लगातार बढ़ते रहे, जब कि ।॥977-78 से इन मे कमी 
आने लगी। इसका प्रधान कारण यह रहा है कि बैकों के राष्ट्रीकरण के बाद व्यापारिक बैंको तथा 


ग्रामीण बैंकों द्वारा कृषि विकास हेतु साख प्रदान किया जाने लगा । 


जहा तक अल्पकालीन साख का सम्बन्ध है, भारतीय 
रिजर्व बैंक, राज्य सहकारी बैंकों को मौसमी कृषि साख के वित्तीयनहेतु प्रदान करता है और साथ ही 
साथ फसलों के विपणन क्रय तथा उर्वरकों के वितरण आदि हेतु वित्तीयन करता है। इस अल्पकालीन 
साख का प्रमुख रूप से दो उद्देश्य है - एक, जहा तक सम्भव हो सके कृषि साख आवश्यकताओं 
को पूरा करना और दूसरे सहकारी साख सरचना को तैयार करना, जो ग्रामीण अर्थव्यवस्था की 
आवश्यकताओं को पूरा कर सके । इसमे भारतीय रिजर्व बैंक की दो प्रमुख शर्ते एक तो गैर बकाया 
और दूसरा आवश्यक वातावरण का होना है। यहा यह उद्देश्य रखा गया कि अग्रिमों और बकाया मे 
बहुत अन्तर नहीं होना चाहिए । इसका अभिप्राय यह है कि सहकारी बैंक अधिक से अधिक अपने 
संसाधनों द्वारा कृषि ऋण पूरा करे और इसमे साख की सीमाओं का निर्धारण उधार लेने वाले सस्थाओं , 
उसके निजी वित्त, जमाओं तथा तरल ससाधनों को रखने एवं ऋरणों की वसूली आदि पर निर्भर करेगा। 
95। में इस तरह का अल्पकालीन साख रू0 57 6 करोड का था, जां ॥9७9०५-70 म बढ़कर 
रू0 370 करोड हो गया और यह ।॥978 मे बढ़कर रू0 96। करोड और ।979 - 80 में रू0 
945 करोड हो गया । इस तरह स्वीकृति धनराशि और बकाये के विवरण को हम सारणी 5 2 मे 
प्रस्तुत कर सकते है । 


मध्यकालीन साख का वितरण राष्ट्रीय कृषि साख फड द्वारा कृषि सुधार हँतु प्रदान किया 
जाता है | यथा, भूमि विकास हेतु निर्माण तथा सिचाई ससाधनों के रख रखाव हेतु, मजशीर्ना उपकरणों, 
यातायात साधनों तथा उर्वरकों को क्रय करने हेतु, कृषि फाम भवर्नों आदि के निर्माण हेतु तथा 


पशुपालन एवं मुर्गीपालन हेतु, जो आर्थिक रूप से कमजोर कृषक है, उनके लिए प्रदत्त किया जाता 
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सारणी 5 2 


भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा सहकारी बैंकों को अल्पकालीन समायोजन 


( रूपये करोड में ) 


पु “थ/थ/»/आा ज्कक्षत सकज्षक जज बकाया राशि 





।950 
9728 
। 060 
।965 
।969 
।974 
।977 
।9 /68 
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स्रोत 


है | इस तरह क्रणों को ।5 माह से 5 वर्ष के 
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समयावधि के लिए प्रदान किये जाते है । भारतीय 


रिजव बैंक द्वारा मध्यकालीन ऋरण्णों के विवरण को सारणी 5 3 में दिखाया जा सकता है । 


सारणी से स्पष्ट है कि ॥979-80 में मध्यकालीन साख की सीमा ।49 करोड थी, जब कि 


यह ।॥978-79 मे केवल 70 करोड ही थी और इसी तरट ॥97५-50 में आहरण तथा बकाया 


धनराशि क्रमश 


।॥09 करोड तथा ।58 करोड था । 


वर्ष स्वीकृत आहरण वकाया राशिया 
294, २० 98 0 27 के हर 
।9 09: 5 0 3। कै के 
।960 - 6| 5 00 4 00 9 00 
।965 06 ।4 00 / 00 2] 
।967 + 68 ।6 00 9 00 ।6 00 
।969 - 70 ।8 00 ।3 00 20 00 
[970 +- 7। ।7 54 |[0 9 के 
2:/<0 7 औ ० 8 72 हे ।6 88 
।973 - 74 |) 77 6 03 ।9 9। 
।974 - 75 98 87 4 58 ।5 65 
।876 - 77 66 00 ।03 0० 97 00 
977 - 78 ।2। 00 ।45 00 ।6। 00 
।978 - 79 70 00 48 00 ।।9 00 
।97/9 - 80 ।99 00 ।09 00 ।56 ७७० 
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ऋणों को परिवर्तित करके मध्यकालीन फसलों के उत्पादन हेतु देता 


भारतीय रिजर्व बैंक अपने राष्ट्रीय कृषि साख फड द्वारा मध्यकालीन क्रणों भे अल्पकालीन 
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सारणी 5 3 


मध्य कालीन ऋण 


है 


| 


( रूपये करोड मे ) 











अल्पकालीन ऋण को 





॥ 
[ 


| 
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सहकारी ग्रामीण ऋण एजेंसियों को निम्न ब्याज पर उधार देना और प्रतियागी दरों पर जमाराशिया 
जुटानी होंगी, तब तक उनके लिये अपने जमा सग्रहण और उधार के कार्यकलापों का विस्तारण करने 
भें अदरूनी निरूत्साह रहेगा | ऋण आवश्यकताए पूरी करने के लिये पर्याप्त जमाराशिया जुटाने मे 
सहकारी ऋण समितियों के असमर्थ होने के फलस्वरूप नाबाई भारतीय रिजर्व बैंक से पुनवित्तीयन 
का अधिकतर आश्रय लेना आवश्यक हुआ है। “ 


सारणी 5 4 
भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा सहकारी ससथाओं को दीर्घ कालीन साख 


( रूपये कराड भे ) 
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वर्ष स्वीकृति सीमा आहरण बकाया राशिया 
5 2 कम कक फेक 3 परत रस न लक सकल नल न सरल सन 
।972 5 73 46 29 48 69 | (3 
॥2093 “55 / 3]. 0८ 5228 8 22, ।22 00 
[974 - 75 48 37 ०० के; [002 2000 
[976 -+ // 8। 30 04, 20) 27। 30 
977 - 786 86 0७ 86 00 328 ७७ 
।978 - 79 94 ७0७ 94 00 364 ७७ 
।979 - 80 [05 00 ।00 0७ 439 00 
__._..“““  र्र्ररररररर्र्््ु्ले कं अ्ल्््ोनज-++++++++5++: 
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6« 8९४०९ उिद्या)0 07 -7706393 4, 907070७830) छ८००४४८, 799१] - 92+ 
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इस तरह भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा कृषि साख को सहकारी साख सस्थाओं द्वारा दिये जाने 
के उद्देश्य को हम प्रोत्साहन तथा सलाहकार के रूप मे, पुनर्वित्तीयन की सुविधा के रूप में तथा 
कार्यो की नियत्रक के रूप मे दे सकते है । अपने इस कार्य को सम्पादित करने में भारतीय रिजर्व 
बैंक ने अनेक उपायों को लिया है, जिसका उद्देश्य सहकारी साख सस्थाओं के क्रिया कलापों मे सुधार 
लाने से हैं और उन्हें मजबूत वित्तीय आधार देने से है । इनका मुख्य उद्देश्य इस बात से है कि 
सहकारी साख सस्थाए अधिकतर साख का प्रवाह ग्रामीण जनसख्या के कमजोर वर्गों में प्रवाहित करे 
और साख का क्षेत्र मजबूत हो । इसके साथ - साथ अन्य एजेन्सियों यथा, कृषि सेवा समितिया बड़े 
एव बहु उद्देश्यीय. समितिया तथा कृषि साख सघन विकास कार्यक्रम है, जिन सभी को अन्तत 
जिला साख नियोजन भे सम्मिलित कर दिया गया है। 


कृषि साख के वित्तीयन हेतु प्रथम पचवर्षीय योजना के क्रियान्वयन तक भारतीय रिजव 
बैंक द्वारा विशेष व्यवस्था पर ध्यान नहीं दिया गया या । ।95। के विकासात्मक नियाजन के 
प्रारम्भ तक भारतीय रिजर्व बैंक का कृषि वित्तीयन बहुत ही अपर्यप्त तथा अप्रत्यक्ष था । इसमे 
यद्यपि अलग से कृषि साख विभाग था, किन्तु इसका मुख्य कार्य शोध था, न कि कृषि व्ल्तीयन। 
भारतीय अर्थव्यवस्था के मुख्य रूप से कृषि प्रधान होने के कारण भारतीय रिजर्व बैंक न॑ महत्वपूर्ण 
रूप से कृषि साख सुविधाओं की उपलब्धता के विस्तार और उसकी आवश्यकताओं का अनुभव किया। 
अपने इन उददेश्यों को पूरा करले के लिए भारतीय रिजव बैंक ने एक विशेष रूप से कृषि साख 
विभाग का निर्माण किया, जिसके मुख्य का निम्नलिखित है- 


| केन्द्रीय सरकार, राज्य सरकार, सहकारी बैंक तथा अन्य वित्तीय सस्थार्श या परामर्श स 


कृषि साख सम्बधी विभिन्‍न पहलुओं का विशेषज्ञों द्वारा अध्ययन करना । 


2 कृषि साख के सम्बंध मे भारतीय रिजव बैंक के कार्यो का समन्वय करना, विशेषकर राज्य 


सहकारी बैंकों तथा अन्य सस्थाओं के साथ, जो कृषि साख मे योगदान करते है । 
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3 राज्य सहकारी बैंकों तथा अन्य ग्रामीण साख एजेन्सियों के माध्यम से कृषि फसलों और 
कृषि कार्यो का वित्तीयन करना | ” 


इस सम्बंध में एम0 एल0 डार्लिंग द्वारा प्रस्तुत रिपोर्ट भें सहकारी साख की कुछ 
अनियमिताओं को स्पष्ट किया गया है और ग्रामीण महाजनों के ऊँचे ब्याज दर और उनक अन्य 
व्यवसायिक कार्यों को नियत्रित करने के सम्बंध मे यह विचार रखा कि सहकारी आन्दोलन ही कृषि 
वित्त की महत्वपूर्ण एजेन्सी हो सकती है | इस तरह से सहकारी साख सस्थाए ही सुधरे और 
परिवर्तित रूप मे ग्रामीण साख सुविधाओं भे उपर्यक्त योगदान कर सकती हैं। कृषि साख का विस्तृत 
स्वरूप 'अँल इण्डिया रूरल क्रेडिट सर्ब' मे स्पष्ट किया गया है ।" भारत सरकार ने एक लघु कृषक 
व्यापार सघ बनाने का निर्णय लिया है, जो विभनन्‍न प्रकार के कृषि व्यापारों की सहायता द्वारा ग्रामीण 


इलाकों मे आयोपार्जन और रोजगार हेतु अभिनव विचारों को समर्थन देगा । 


52 कृषि एवं ग्रामीण साख हेतु वित्तीय एजेन्सिया 


देश की स्वतत्रता के बाद नियोजित अर्थव्यवस्था के सन्दर्भ भे 'आल इण्डिया रूरल क्रेडिट 
सर्वे कमेटी' भे यह पाया गया कि ॥95।-52 मे साख के मुख्य रूप से दो स्रोत प्रधान थे पहला, 
महाजन और दूसरा, ऋण ग्राहक के सम्बधी, जो दोनों मिलाकर के कुल साख का लगभग 84 प्रतिशत 
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प्रदत्त करते थे। सरकार, व्यापारिक बैंक तथा सहकारी बैंक केवल 7 6 प्रतिशत साख प्रदान करते 


थे। इस सम्बन्ध मे प्राथमिक आधार पर भारत की ग्रामीण क्षेत्र भें एजेन्सियों का विवरण निम्न चार्ट 


द्वारा स्पष्ट किया जा सकता है - 


चार्ट - ८5] 


ग्रामीण क्षेत्र भें वित्त एजेन्सियां 


४७७७४४४७७४४9४७४2४७ऋ2/0 ४४009 ४४797 


असगठित संगठित 
] [| ३ | 
महाजन स्वदेशी बैंक निधि चिट फंड सरयार सस्थाए 
व्यवसायिक अव्यवसायिक व्यवसायिक अव्यवसायिक । सहकारी समितियां 
॥ | ॥ 2 भूमि विकास बैंक 
।  जर्मीदार । मूल्तानी । व्यापारी 3 वाणिज्य बैंक 
2 व्यवसायी 2 सर्राफ 2 कमीशन एजेन्ट 4. ग्रामीण बैंक 
3 कृषक 3 चैटीयर्स 3 मारवाणी 5 बीमा 
4 मित्र, 4 अन्य 4 अन्य ७. प्राविउन्ट फंड 
रिस्तेदार , 


विधवा आदि 
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जहा तक ग्रामीण एव कृषि क्षेत्र भें सगठित एजेन्सियों का प्रश्न है ,वहा क्रममण ।॥96। के 
बाद से व्यापारिक बैंकों की स्थिति भे काफी सुधार हुआ है। कुल साख का जहा ॥96। मे व्यापारिक 
बैंकों का भाग 0 3 प्रतिशत था, वह ।97। भे बढकर 2 4 प्रतिशत हां गया । यह भी उल्लेखनीय 
है कि कृषि क्षेत्र भें महाजनों का प्रतिशत ॥96। में 84 प्रतिशत था, वह गिरदर ।'7। मे कंबल 
23 प्रतिशत रह गया । इस सम्बंध मे ॥96। से ।97॥ तक विभिन्‍न साख एजन्सिया स॑ क्रृषि परिवार 
द्वारा प्राप्त ऋण का विवरण सारणी 5 5 में दिया गया है । 


सारणी 5 5 


एजेन्सिया और कृषकों द्वारा लिये गये ऋण 











30 जुन तर 
एजेन्सिया ।95। जय .. व आज | 97। 
। सस्थामत एजेन्सिया 7 6 ।8 4 3। 3 
(क) सरकार 39 67 7 । 
(ख) सहकारी समितिया 37 [] 4 22 0 
(ग) वाणिज्य बैंक - 0 3 24 
(घ) बीमा - -- 0। 
(ड)  प्रोविडेन्ट फण्ड मु 0। 
2 गैर सस्थागत एजेन्सिया 92 4 8। 6 68 3 
(क) जर्मीदार कट 09 8। 
(ख) कृषक महाजन 25 2 48 । 23.0 
(ग) व्यवसायिक महाजन 46 8 3 8 3 । 
(घ) बव्यापारी 47 03] 8 4 
(ड) . रिस्तेदार एवं दोस्त ।। 4 5 2 ।3 । 
(च) . अन्य |] अर 26 

स्रोत - ऋ.ह, इमाव्शाव, रिएडलएएल2 छेवाएद 67 फएाठवव वात एपफऋ8 


(४८९०१३१८.८ _ 
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इस तरह से ।95। से ।॥97। के बीच जो मुख्य सस्थागत साख एजन्सिया ग्रामीण कृषि 
साख पर अपना प्रभाव दिखाया है, वह सहकारी साख सस्थाए और व्यापारिक बैंक हैं । ॥970 और 
उसके बाद सस्थागत साख एजेन्सियों का योगदान एव प्रब्न॑त्ति, जो बढ़ते हुए ग्रामीण साख के रूप मे 
देखा जा सकता है, उसे सारणी 5 6 मे दिखाया जा सकता है । यहा पर व्यापारिक बैंकों का सम्रद्धि 
दर सहकारी साख सस्थाओं से अधिक था । 


सारणी 5 6 
कृषि क्षेत्र की सीधे प्राप्त सस्थागत वित्त 


( रूपय करांइ मे ] 


साख सस्थाए 30 जून को समाप्त वर्ष पर निर्गन ऋण एव अंग्रिम 
।975 . ॥976 977 ।978 ।979 | 980 
| 9 3 4 5 6 7 
सहकारी समितिया ।039 ॥।87 ॥430. ॥444 . ।560 ।744 
सरकार 37 82 82 98 | ।9 [53 


अनुसूचित वाणिज्य 





बैंक 274 405 508 569 800 ।045 
क्षेत्रीय ग्रामीण बैंक -- 2 ।6 44 ।0। ।00 

योग ।390 ।675 203 2।53 2580 3042 

स्रोत :-. रिड7०0४८४८0 07 एं76 (एणाप्रात८८०९ एंए0 एरछएव१6७जण मेमऋणवापवध्याता8008 
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इस तरह भारतीय ग्रामीण एव कृषि क्षेत्र भे साख की अनिवार्यता का अनुभव करत हुये भारत 
सरकार ने अनेक समितियों को गठित किया है, जिससे ग्रामीण एवं कृषि क्षेत्र म बैंकिंग और साख 
सुविधाएं प्रदान की जा सके । जहा तक अल्पकालीन एवं मध्यकालीन साख का प्रश्न है, गाडगिल 
समिति ने अपनी रिपोर्ट भे यह सस्तुति की है कि एक कृषि साख निगम की प्रत्यक राज्य में 
स्थापना होनी चाहिए, केवल उन राज्यों को छोडकर जहा सहकारी साख सस्थाए अत्यधिक क्रियाशील 
है । यह कृषि साख निगम एवं स्वायत्त सस्था के रूप में होगी और राज्यों का इस ती प्र॒जी का 
आधा हिस्सा देना होगा । इस निगम का कार्य हांगा कि वह पूर सम्बंधित श्र मे गजन्सिया एव 
शाखाओं को स्थापित करे एव हर तरह की साख की पूर्ति कर । इस तरह से य सहकारी साख 
समितियों को वित्त प्रदान करेगी, जहा केन्द्रीय, वित्तीयन एजेन्सिया नहीं है और व्यक्तिगत कृषकों 
को भूमि बंधक ऋण सीधे प्रदान कसी । इस समिति की सस्तुतिया यद्यपि पूर क्षत्र म॑ मान्यता नहीं 
प्राप्त कर सकी, विशेषकर इस रूप मे कि जिस तरह साख प्रक्रिया की बात की गयी है, वह राज्य 
एव केन्द्रीय बैंकों द्वारा स्वत ही प्राप्त कर ली जाती है । 


पूजी निर्माण, कार्यकलाप-विशिष्ट मूलभूत सुविधाओं के सृजन और कृषि उत्पादकता का 
बढ़ाने के लिये फसल उत्पादन की नई तकनीकी अपनाने में सस्थागत रण थी भूमिका वा अब प्री 
तरह मान्यता मिल चुकी है । वर्ष ॥980 और ।॥987 क॑ बीच कृषि मे सावजनिक क्षत्र के पूजी 
निर्माण भें ॥8 प्रतिशत की गिरावट आई है । इसे ऋण के अनोपचारिक स्रोर्तों और सस्थागत ”ण क 
बढ़े प्रवाह के माध्यम से उपलब्ध कराये गये निजी क्षेत्र के पूजी निर्माण द्वारा आंशिक रूप से 
प्रतिसतुलित किया जा सकता है । वर्ष ।977 और ।॥990 के बीच निवेश ऋण में औसतन ।5 6 
प्रतिशत प्रति वर्ष की च्ृद्धि हुई है । इसी अवधि में उत्पादन ऋण में औसतन ।3 7 प्रतिशत की 
दर से वृद्धि हुई है। > 


53 भारत में कृषि साख व्यवस्था 


अपने निर्धारित उद्देश्यों को पूरा करने के दृष्टिकोण से कृषि साख व्यवस्था में निफने बोले 





८ प७४8987२), #गणशए्०)]) रए४७ए०४४०, 499]-92, 7272:- 42-45, 
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होनी चाहिए - 


। कृषि साख काफी समय के लिए स्वीकृत किया जाना चाहिए, ताकि जिस उददश्य के लिए 
लिया गया है उसे पूरा किया जा सके । यह साख पूर्ति मे समानता की दुष्टिकाण अथीत अन्य 


सस्थाओं की तुलना भें समान ब्याज दर रखना चाहिए । 


2 ग्रामीण और कृषि क्षेत्र भें दी जाने वाली साख पूर्णत सुरक्षित हानी चाहिए, जिनस साख 


सुविधाओं का दुर्घयोग न हो, परन्तु इसके लिए प्रतिभूति आवश्यक रूप से भौतिझ वस्तुए न हा। 


न 


3 प्रददत कृषि साख और कृषि की औसत उत्पादकता तथा कृषर्ता की देखता उर वाधारत 
होनी चाहिए, विशेष कर उस परिस्थिति मे जब कृषि मे आर्थिक मन्दी की >वस्था हो । 


4 कृषि साख को उपयग्रक्त बैंट शाय्राओं केः प्रबन्धव्णें दी जिम्मदारी पर टानी चाटिए, जा 
बैंकिंग एवं अनुभवों तथा प्रशिक्षणों को प्राप्त दार चुदे है । 


5 कृषि साख हेतु प्रतिभूतिया यदि आवश्यक हाँ तो व्यक्तिगत स्तर पर ऋण ग्राहक 
नैतिक स्थिति तथा कृषि योग्यता पर दी जानी चाहिए । 


है| 
क3| 


'ऑल इण्डिया रूरल क्रेडिट सर्वे कमेटी' ने देश मे कृषि साख दव्गवस्था के सन्दर्भ में 
महत्वपूर्ण सुझाव दिये है, जो कृषि क्षेत्र मे साख नीति के निर्धारण मे महत्वपूर्ण हो सकते है । “ 
कृषि साख को राज्य की नीतियों के साथ जुड़ा होता चाहिए । साथ ही साथ यह साख की व्यक्तिगत 
एजेन्सियों के विकल्प मे होना चाहिए और इसके लिए पर्याप्त ससाधन होने चाहिए तथा कुशल 
प्रबन्धक द्वारा सचालित होना चाहिए । वस्तुत कृषि साख की प्रतिभूति भूमि के प्रतिभूति के रूप 
मे नहीं होनी चाहिए, अपितु प्रत्याशित कृषि उपज के आधार पर होना चाहिए । इसे इस प्रकार 
होना चाहिए कि गाव स्तर से ऊपर की ओर सहकारिता आधार पर विकसित होता चाहिए । प्रदत्त 
हम मिस से सिम न नकल कमल मी लक जी लक लक अ लक तल म वर आलम मा 
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साख को प्रभावी ढग से निरीक्षण की व्यवस्था होनी चाहिए, जो ऋण ग्राहक की उचित आवश्यकता 
एवं हित को कायम रख सके । विभिन्‍न प्रकार के ऋणों की समयावधि एवं ब्याजदर उन उद्दश्यों 
से सम्बन्धित होना चाहिए, जिसके लिए कृषि साख प्राप्त किये जाते है, यद्यपि पर्याप्त रूप में 
आवश्यक उपभोग वस्तुओं के लिए भी ऋण दिये जाते चाहिए, फिर भी इन झणा या प्रधान लक्ष्य 


उत्पादन का दृष्टिकोण से होना चाहिए । 


इस तरह उपर्यक्त बातों के सन्दर्भ मे यह कहा जा सकता है कि कृषि साख व्यवस्था ऐसी 
होनी चाहिए कि ऋण ग्राहक इस जिम्मेदारी को ले सके कि वह ऋण की अदायगगी कर सकेगा, ऐस' 
वातावरण उत्पन्न होना चाहिए कि ऋण ग्राहक समयानुसार अपनी शर्तों करा प्रा कर्क अपन 
सामाजिक, राजनैतिक एवं आर्थिक उत्थान को कर सके । भारत की वर्तमान कृषि क्षत्र मे कृषि साख 
की व्यवस्था के सम्बंध मे उपर्द्डक्त बातों के अलावा कुछ अन्य बात॑ भी महत्वप्रण है, वा कृपया ती 
सुविधा की दृष्टिकोण पर आधारित है । कृषक साख व्यवस्था में दीघ॑कालीन मध्यकालान 
अल्पकालीन, तीनों प्रकार की साख सुविधाओं की व्यवस्था होनी चाहिए । जिन कृषि उददश्यों 
लिए साख ऋण दिया जाता है वह पर्याप्त होना चाहिए अन्यथा कृषका का अन्य ख्रात, से अपन 
स्तर पर ऋण प्राप्त करने की आवश्यकता होगी । कृषि कार्यों के लिए इस तरह के ऋण क्रम 
अवधि के अन्तर्गत उपलब्ध होने चाहिए और विशेषकर बीज, खाद तथा अन्य चालू खर्चो के लिए । 
इसमे अधिक समय नहीं लगाना चाहिए । इन सब कार्यो के लिए कृषि साख को लाचशील हाना 
चाहिए अर्थात्‌ व्यस्त मौसमों भे इसमे वृद्धि और मन्‍्द मौसमों मे इसमे कमी की सम्भावना होती चाहिए 
। ऋरणों की वसूली मे ऋण न दे सकने की अवस्था में सम्पतियों के उचित मूल्य पर विक्रय की 
व्यवस्था होनी चाहिए । कृषि साख व्यवस्था भें साख सस्थाओं की क्षमता एक बफर स्टाक रूप मे 
अथवा अनिश्चितताओं को वहन करने के रूप मे होनी चाहिए । कृषि कार्यों हेट प्रदत्त साख पूर्णत 
निर्देशित तथा निरीक्षित साख होनी चाहिए । इसके लिए ऋण ग्राहक को प्रशिक्षित एवं निर्देशित 
करने की आवश्यकता है । ऋण ग्राहक के दृष्टिकोण से साख सुरक्षित होना चाहिए अर्थात्‌ कृषकों 
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के पहुच सीमा के अन्तर्गत समयानुसार उचित मात्रा मे प्रतिभूति क आधार पर साख उपलब्ध हां और 
वह भी सही उद्देश्य के लिए सामान्य दर पर । इस तरह ऋण इस प्रकार हांना चाहि। कि ऋण 
ग्राहक को यह सहयोग करे और उसकी उत्पादन क्षमता मे वृद्धि कर, न लि उसका झाठनादयोँ मे 
डाले । जहा तक कृषि साख का ऋण दाता का दृष्टिकोण है, इस सम्बंध मे एणा झे लाए प्रयाप्त 
प्रतिभूति होनी चाहिए साख का प्रवाह आसान एवं लगातार तक हां सकती है । जब रण दाता इस 
बात से सुनिश्चित है कि उसके ऋण और हर तरह के बकाये का भुगतान हो जायगा, हर तरह का 
अपवचन, देरी कम की जा सकगी । 


उत्पादकता स्तर को प्रभावित करने वाले कारकों के विश्लेषण से स्पप्त रप से यह प्रकट 
हुआ हैं कि राज्यों और फसलों मे असमान निष्पादन, सुनिश्चत जल आपुतलि उस एययाग स्लर 
अधिक उपजवाली किस्मों के बीज के अन्तर्गत आने वाल क्षत्र क विस्तार सस्थागत कारों आदि 
की उपलब्धता आदि की वजह से था । नाबार्ड, वाणिज्य बैंक और अनुसधान सम्थार्ओ ठाग किये गए 
मूल्याकन अध्ययनों से भी निष्कर्ष रूप भे यह बात प्रकट हुई है कि जहा कार्यकलाप विशिष्ट मूलभूत 
सुविधाएं उपलब्ध नहीं थी, वहा ऋण की उत्पादकता कम थी । क्रण को केवल उस स्थिति मे 
उत्पादक माना जा सकता है, जब कि सस्थागत ऋण एजेन्सियों के माध्यम से उपलब्ध कराये गए पूजी 
ससाधनों का बृद्धिशील उपयोग, बृद्धिशील शुद्ध आय उत्पन्न करे, जो ऋण की राशि (मूलधन तथा 
ब्याज) की चुकौती के लिये पर्याप्त हो तथा कृषक को भी खुशहाल दशा भे रख सके । ऋण का मूल 
महत्व कृषकों / ऋणकर्ताओं को सहायता पहुचाना है, ताकि वे ऐसी अनुपुरक निविष्टया प्राप्त कर 
सके, जिन्हे वे अपने ससाधनों से नहीं खरीद सकते । ऋण को और अधिक उत्पादक तथा और अधिक 
क्षमतावान बनाने के लिये यह जरूरी है कि कृषि ऋण प्रणाली एक एकीकृत ऋण प्रणाली के रूप 
में कार्य करे । 


भारत मे कृषि साख की व्यवस्था की समीक्षा को भी प्रस्तुत किया जा सकता है। 


इस सम्बंध मे प्रशासनिक ब्याज दर की व्यवस्था कुछ चयनित क्षेत्रों एव वर्गों की दृष्टिकोण से किया गया। 
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चक्रवती समिति ने ब्याजदर सरचना का परीक्षण किया और प्रशासनिक ब्याज दर की कमिर्यों को 
दिखाया । प्रथमत यह प्रभावी साख को सबृद्धि करने भें असफल रहा और ऐसी परियोजनाओं के लिए 


रियायती ब्याज दरों को दिया गया, जिनकी स्थिति संदेहास्पद रही । दूसरे यह पूरी बैंकिंग व्यवस्था 
के लिए कम लाभकारिता सिद्ध हुई । 


पूरे देश की स्थिति के सन्दर्भ भे यह स्पष्ट होता है कि वर्तमान समय में भारत मे जा 
रियायती दर पर ब्याज की स्थिति है, वह कमजोर वर्गों की दृष्टिकोण सं कायम रहनी चाहिए, 
परन्तु अन्य क्षेत्रों में ब्याजदर नियत्रित करने का कोई औचित्य नहीं है । इस तरह म॑ जहा तक 
कृषि ऋण का प्रश्न है इसमे दो वर्ग होने चाहिए पहला, सकीर्ण वर्ग, जो अलग स॑ लपु एवं सीमान्त 
कृषकों को रियायती दर पर होना चाहिए ओर दूसरा, अन्य ऋण ग्राहक, जो ब्याज दर के नियत्रण से 


स्वतन्त्र हो और जिन पर ऊँची ब्याज दर होनी चाहिए । 


ग्रामीण क्षेत्रों में कृषि एवं ग्रामीण विकास के साख प्रदान करने मे क्षत्रीय ग्रामीण बैंक विशण 
रियायती ब्याज दर ऋण व्यवस्था से सम्बन्धित रह. और उनके सभी कण मांट तौर पर लघु 
सीमान्त कृषकों तक सीमित रहा है, परिणामस्वरूप क्षेत्रीय ग्रामीण बैंक कभी भी आत्मनिर्मरित नटीं 
हो पायेगी । इस बात से इस बात की सस्तुति की गयी है कि क्षेत्रीय ग्रामीण वैंक को सम्बंधित बेंका 
के साथ मिला देना चाहिए, जो बैंक कमजोर वर्गों को किये गये वित्तीयन का प्ररा कर सकने में 
समर्थ है । 


कृषि क्षेत्र में कुल कृषि साख में नाबाड का योगदान सभी ऋण प्रदान करन वाला सस्थाओं 
के रूप में 986 में 45 प्रतिशत रहा । नाबाड़् के पुनर्वित्तीयन में सहकारी समितियां जा जग घहा 
है, जब कि व्यापारिक बैंको तथा क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों मे यह बटा है । कृषि एव ग्रामीण लर्त्रा व 
अन्तर्गत उत्पादन और विपणन गतिविधियों को सहायता दने के लिये नाबाई न॑ सहकारी बैंकों और 


क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों का कुल 4॥92 करोड रूपये की ऋण सीमाए स्वीकृत की, जिनमे स॑ बैंकों ने 
2998 करोड़ रूपयों का उपयोग किया। “ 
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अनेक कारणों भे एक महत्वपूर्ण कारण जो बैंको के लाभकारिता घटने मे रहा है, वह हैं 
निर्देशानुसार साख अथवा निश्चित ग्रूप लक्ष्य साख, जो सरकार के निर्देश के अनुसार किया जाता हैं, 
दूसरा कारण यह रहा है कि रियायती दर पर कमजोर वर्गों के लिए साख का विस्तार किया गया । 
इसका यह अभिप्राय नहीं कि साख व्यवस्था का विकासात्मक परियोजनाओं से दूर रखना चाहिए, 
इसके विपरीत बैंकों को क्रियाशील हो करके सरकार के विकपस्तात्मक योजनाओं में भाग लेना चाहिए 
ताकि सामाजिक उद्देश्यों की प्राप्ति हो सके ,पर गैर तार्किक रूप मे जिस तरह से आदिशानुसार साख 
का विस्तार हुआ है, वह चिन्ता का विषय है । उसकी स्थिति इस रूप मे रही है कि बेंक अपने 
लाभकारिता को कायम रखने मे असमर्थ रहे है । दूसरी बात यह रही है कि सरकार का हस्तक्षेप 
भी इसमे महत्वपूर्ण भूमिका अदा किया है । बैंकिंग प्रक्रिया में कमी करके स्थापित साख उद्देश्यों 
को समापत करके अपने निहित उद्देश्यों की पूर्ति से साख वितरण व्यवस्था कमजोर पड़ गयी है, और 
अपने उदंदेश्य मे पीछे हो गयी और विकस्ात्मक उद्देश्यों को पूरा करने मे असमर्थ रही है। मोटे 
तौर पर यह कहा जा सकता है कि साख सस्थाओं पर बढ़ते हुए राजनैतिक दबाव बढ़ रहे है। 
सरकारी स्तर पर केन्द्र एव राज्य सरकार्रो द्वारा नामित बैंक प्रबन्धकों और सचालकों पर राजनैतिक 
स्थिति का विशेष प्रभाव है । यह भी देखा गया है कि राज्य सरकारों का सहकारी साख समितियों 
के भुगतान मे कोई रूचि नहीं है और राजनैतिक आधार पर सहकारी साख समितियों के बकाये 
को समाप्त करने के लिए वादे किये जाते है । इससे पूरे देश मे ऋण न अदा करने का वातावरण 
उत्पन्न होता है। इसी तरह राजनैतिक आधार पर ऋण मेला भी बहुत सी दशाओं मे बिना पर्याप्त 
प्रतिभूति या बिना किसी प्रार्थनापत्र आदि पर किये जाते है । इन सन्दर्भों में ऋण जो राजनैतिक 
उद्देश्यों की दृष्टिकोण से दिये जाते है, उनमे बैंक एव ऋण ग्राहक में सम्बध नहीं रहता और 
बैंको का भुगतान पूरी तरह प्रभावित होता हैं । 


इसी तरह पूरे देश मे राष्ट्रीय स्तर पर कृषि एवं ग्रामीण साख व्यवस्था के सन्दर्भ मे नाबा्ड 
वी क्रिया कलाप केन्द्रीय सरकार के दबावों, जो व्यापारिक बैंक के ऊपर होता है, वह प्राथमिक 


क्षेत्रों मे विशेषकर गरीबी उन्मूलन कार्यक्रम के लिए और राज्य सरकार का दबाव सहकारी साख 
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सस्थाओं पर होता है । यद्यपि सरकार और राजनैतिक उस्तक्षेप नावार्ड के सदर्भ मे कुछ अप्रत्यक्ष 
होता है, पर इन प्रभावों को रोका नहीं जा सकता। इस तरह सरकार का दबाव नाबार्ड की 
क्रियाकलापों व साख वितरण व्यवस्था पर बुरा प्रभाव डालता है । 


ग्रामीण क्षेत्रों भे अनेक अकुशलताएं और कमिया समन्वित ग्रामीण विकास कार्यक्रम में पायी 
गयी है, जिनमे बैंक साख का दुर्षयोग हुआ है। यह बड़े गम्भीर विषय का प्रश्न है कि इन 
परियोजनाओं से लाभ प्राप्त करना, जो गरीबी रेखा को पार कर गये है, वे पूरे देश के सन्दर्भ मे ।3 
प्रतिशत है, जब कि कई राज्यों भे इस औसत से कम स्थिति है । इन कमियों के बावजूद भी यह 
कहा जा सकता है कि समन्वित ग्रामीण विकास कार्यक्रम गरीबी उन्मूलन के लिए प्रभावकारी हो 
सकते है, यदि उपयुक्त परिवर्तन और सुझाव का पालन किया जाय । इसके लिए यह आवश्यक है 
कि गाव स्तर, ब्लाक स्तर और जिला स्तर पर नियोजन किया जाय । इस तरह के जिला स्तर के 
योजनाओं के सन्दर्भ भे साख का महत्व और योगदान परिवर्तित रूप भे होना चाहिए, जिससे कृषि 
उत्पादन और उत्पादिता में वृद्धि हो और जिससे इसका दुर्घयोग न हो । 


5:24 भारत के कृषि वित्त मे मौद्रिक एव साख नीति 


देश की अर्थव्यवस्था मे विभिन्‍न आर्थिक क्रियाओं भे मुद्रा एव साख का सदैव ही महत्व 
रहा है। इस सम्बंध मे सबसे पहले कृषि क्षेत्र भे वित्तीयन हेतु ब्याज दर निर्धारण की समस्या 
महत्वपूर्ण हुई और केन्द्रीय बैंक के ब्रिकास के साथ इस बात का अनुमान किया जाने लगा कि 
ब्याज दर मे कुछ सीमा तक परिवर्तन मौद्रिक अधिकारियों द्वारा किया जा सकता है और इस तरह 
साख नीति एवं मौद्रिक नीतिमे बैंक दर तथा ब्याज दर का महत्व विशेष रूप से बढ़ा । केन्स ने इसी 
बैंक दर के आधार पर ब्याज दर के विश्लेषण के द्वारा अर्थव्यवस्था के विनियोग तथा रोजगार स्तर 
के निर्धारण को समझाया । यदि अर्थव्यवस्था भे ब्याज दर गिरता है तो विनियोग का स्तर बढ़ेगा 
और इस तरह उसने इस आधार पर सस्ती मुद्रा नीति का समर्थन किया । इसका अभिप्राय यह था कि 
अर्थव्यवस्था के आर्थिक विकास के लिये मुद्रा बाजार मे पर्याप्त क्लित उपलब्ध हो,ब्याज दर कम हो, 
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विनियोग उत्पादन तथा रोजगार मे वद्धि हो । 


जहा तक मौद्रिक एवं साख नीतियों का भारतीय कृषि से सम्बंध है, वहा तीन प्रमुख बातें 
उल्लेखनीय है । प्रथम एक गैर कुशल वित्तीय व्यवस्था, सस्ती साख व्यवस्था को करने मे असमर्थ 
है । दूसरे, कृषि साख के लागत के सम्बंध की अनिश्चितता तथा हानि की सम्भावना विशेषकर 
भारतीय परिवेश भे महत्वपूर्ण है, सामान्यतः भारतीय कृषक आर्थिक रूप से दिवालिए की स्थिति मे 
रहता है और उसकी साख बहुत कम होती है । अत आवश्यकता इस बात की है कि भारतीय 
कृषि को लाभकारिता का आधार दिया जाय, जिससे महत्वपूर्ण रूप से कृषि लागत को कम किया 
जा सके । तीसरे, भारतीय कृषि साख सन्दर्भ मे लागत का अश एकाधिकारिक स्थिति के रूप में 
ग्रामीण महाजन का होता है । यहा तक कि उन स्थानों भे भी, जहा सहकारी साख समितिया विद्यमान 
है । इस तरह उसका एकाधिकारिक रूप ग्रामीण साख मे महत्वपूर्ण स्थान रखता हैं । इस तरह 
सस्ती मुद्रा एव साख की दशाए एक व्यवस्थित मुद्रा एव साख बाजार में महत्वपूर्ण रूप से कृषि साख 
की लागतों को प्रभावित करने मे उपयुक्त प्रतीत नहीं होती । इस तरह ग्रामीण साख एजेन्सियों तथा 
व्यवस्थित मुद्रा एव साख बाजार मे पारस्परिक सम्बंध होना चाहिए, जिससे भारतीय कृषि साख 
व्यवस्था भे महाजन की एकाधिकारिक स्थिति को कम किया जा सके । इसके लिए यह आवश्यक 
है कि महाजन की सभी गतिविधियों के प्रत्यक्ष। भारतीय रिजव बैंक के परिवश म॑ लाया जाय, 
जिससे भारतीय रिजर्व बैंक प्रभावी रूप मे ग्रामीण क्षेत्र के मुद्रा एव साख बाजार में कार्यशील हो और 
कृषकों को आवश्यक एव प्रर्याप्त साख सुविधाएं प्राप्त हाँ सके । इस तरह स व्यवस्थित बेंकग 
सुविधाएं प्रदत्त करके ग्रामीण क्षेत्रों मे साख वित्त उपलब्ध कराया जाये । इसके लिय यह भी 
आवश्यक है कि ब्याज दर को सरलीकृत बनाया जाय. जो क्रृषि क्षेत्र में साख सुविधाओं के लिए 
प्रभावी हो सके । 


केन्द्र तथा राज्य सरकारों के अधीन अनेक कृषि विकास सम्बधी परियोजनाएं है । अत 
उनका क्रियान्वयन किया जाना चाहिए, जिससे भारतीय कृषि मे सतुलित विकास सभव हां सके । इस 


तरह के आर्थिक विकास तथा विनियोग माग को प्रोत्साहित करने के लिए जहा ब्याजदर में कमी 
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करना आवश्यक है, वहीं साख पूर्ति को विस्तृत करना आवश्यक हे, क्योंकि यदि दशाए अनुकूल हों 
तो सस्ती मुद्रा एव साख, विनियोग तथा आर्थिक क्रियाओं को तीव्र कर सकती है । कृषि सुधारों को 
प्रोत्साहित करने भे और भविष्य के विनियोगों के सम्बंध मे देश की स्पष्ट साख नीति होनी चाहिए । 
इस तरह कृषि क्षेत्र भें इन विकाप्तात्मक विनियोग एवं कार्यक्रमों के द्वारा अतिरिक्त आय, विनियोग 
एवं रोजगार मे ब्ृद्धि की जा सकती है। 


भारतीय रिजर्व बैंक मौद्रिक एव साख नीति का सचालन बैंक साख विस्तार की मात्रा को उस 
सीमा तक नियत्रित करती है, जो अर्थव्यवस्था के उत्पादक आवश्यकताओं के अनुरूप हो । इसी तरह 
साख प्रवाह की दिशा को पूरी आर्थिक प्राथमिकताओं की दृष्टिकोण से किया जाता हे । मौद्रिक 


एवं साख नीति के निम्न उद्देश्यों का उल्लेख किया जा सकता है । 


पहला, बिना उत्पादन प्रभावित किये हुये स्फीतिकारी दबावों को नियत्रण करना । 
दूसरा, सामान्य उपयोग सम्बधी स्वेदनशील वस्तुओं के सग्रह को हतोत्साहित करना । 


तीसरा, वोक्षित क्षेत्रों मे साख प्रभाव को प्रोत्साहित करना तथा बैंकिंग सरचना को मजबूत 


बनाने हेतु आवश्यक कदम उठाना तथा साख अतराल को पूरा करना । 


इन उपर्ठक्त उद्देश्यों के परिप्रेक्ष्य मे अर्थव्यवस्था को परिवर्तित होन॑ वाली दशाओं को ध्यान 
भे रखते हुय साख नीति का क्रियान्ववत एवं सचालन किया जाता हैं । वस्तुत ब्रथम पचवषीय 
योजना, ।95। से ही साख नीति का महत्व स्वीकार किया गया है । अर्थव्यवस्था में बटते हुए मौद्रिक 
दशाओं तथा स्फीतिकारी दशाओं तथा अर्थव्यवस्था भे सरचनात्मक असतुलनों के बटने के कारण मुद्रा 
एव साख क्षेत्र में सरकारी स्तर पर कमी का अनुभव किया गया । वास्तव में द्वितीय पचवषीय 
योजना मे विनियोग में बहुत तीव्र ब्रृद्धि हुयी और इस समयावधि में व्यक्तिगत क्षत्रों मे साख में 
अत्यधिक वृद्धि हुई । परिणामत साख नीति को कठोर बना दिया गया । साख नीति को एक दिये 
हुए मौद्रिक बाजार की सरचना की दृष्टिकोण से भी देखना चाहिए । भारत म॑ साख नीति के सामन 


अनेक सीमाए है यथा, असर्गठित बाजार, गैर मौद्रिफ क्षेत्र, सस्थागत तथा क्षेत्रीय साख अतराल आदि । 
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इसी के साथ मुद्रा बाजार मे,साख सम्बंध भे मौसम के आनुसार साख की मांग भी महताप्रण है । 


मौद्रिक नीति की ही तरह साख नीति का भी क्रियान्वयन अनेदा नीति, उप्र्ग्णा क॑ द्वारा 
किया जाता है। परम्परागत रूपले साख नियत्रण, केन्द्रीय बैंक दर खुले बाजार की कियाए तथा आरक्षित 
अनुपात आदि के माध्यम से किया जाता है । इसी के साथ - साथ अनंक चयनात्म+ साख्त्र नियत्रण 
की विधियों और नैतिक दबाव भी है । 


मौद्रिक नीति के अनेक उपकरणों मे से एक महत्वप्रर्ण उपकरण साख नियाजन से सम्बन्धित 
है, जिसके अन्तर्गत साख बजट का निर्माण समष्टि एवं व्यष्टि दोनों स्तरों पर कया जाता हैं । यह 
साख का धनात्मक और विकप्लात्मक पक्ष है ओर यह विशेष रूप से महत्वपूर्ण व्यापारिक बैंकों के 
राष्ट्रीयररण से अधिक प्रभावी हुआ है । वस्तुत साख नियोजन को मुख्य रूप से मीद्विक नीति के 
उद्देश्यों के परिप्रेक्ष्य भे देखना चाहिए । मोटेतौर पर मूल्य स्थायित्वता मौद्धिक नीति का सर्वाधिक 
महत्वपूर्ण उद्देश्य है । अत साख नियोजन को इस उद्देश्य की पूर्ति भें सहयोगी हाना चाहिए । 
इसके साथ - साथ नियोजन निम्नलिखित विकासात्मक कार्यों को करता है । 


पहला, अर्थव्यवस्था मे मौद्रीकृत क्षेत्र तथा बैंकिग प्रवृत्तियों मे विस्तार करना । 
दूसरा, बैंकिग क्षेत्र के मौसमी साख अन्तराल को कम करना । 

तीसरा, क्षेत्रीय तथा क्षेत्रवार साख अन्तरालों को पूरा करना, 

चौथा, बैंक साख का अधिक से अधिक अनुकूलतम वितरण की व्यवस्था करना । 


क्रियान्वयन रूप मे मोटेतौर पर साख नियोजन का उद्देश्य बैंकिंग व्यवस्था के सीमित उधार 
देय ससाधनों के नियोजन एवं बजटीकरण से है, जिससे अनुकूलतम रूप भे बैंक वित्त की बढ़ती हुई 


आवश्यकता को पूरा किया जा सके और इसके लिए निम्न दशाओं पर नियाजन को आवश्यकता होगी 


पहला, साख नियोजन की आवश्यक्ता प्रथमत राष्ट्रीय स्तर पर होनी चाहिए। देश की 
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प्राथमिक आवश्यकताओं तथा सामान्य आर्थिक उद्देश्यों के अनुसार समण्टि स्तर पर साख का वितरण 
इस रूप मे करती है कि मौद्रिक स्थायित्वता के उद्देश्य को प्राप्त किया जा सके । साख नियोजन 
वार्षिक योजनाओं मे वित्तीय ससाधनों की आवश्यकताओं से सम्बंधित है । 


दूसरा साख नियोजन का दूसरा स्तर सस्थागत स्तर है । इसके अन्तर्गत सरकार तथा 
भारतीय रिजव बैंक के उददेश्यानुसार व्यष्टि स्तर पर व्यक्तिगत बैंक साख नियाजन करते है । 
इसके अन्तर्गत लगातार विभिन्‍न क्षेत्रों मे परिवर्तित आर्थिक दशाओं के आधार पर समायोजत करने की 
आवश्यकता होती है । प्रत्येक बैंक को पहले से ही ससाधनों की उगाही तथा साख वितरण सम्बधी 
नियोजन करने पड़ते है । पूरी अर्थव्यवस्था के साख नियोजन के पूर्व भारतीय रिजर्व बैंक इन 
व्यक्तिगत बैंकों से परामर्श करती है । 


तीसरा, साख नियोजन का तीसरा स्तर उद्योग स्तर है । इसके अन्तर्गत सम्बन्धित उद्योगों का 
सगठन ऐसी योजनाओं को बनाता है, जो भौतिक उत्पादन एव कव्त्तीय आवश्यकता तथा सविष्य के 
बैंक ससाधनों से ऋण स्थिति को दिखाते है । 


चौथा, साख नियोजन का अतिम स्तर इकाई स्तर हैं । इसके अन्तर्गत बैंक वित्त के 
प्रयोगकर्ता को भी कुछ वित्तीय नियाजन करने की आवश्यकता होती है । इस सदर्भ मे बैकों के द्वारा 
न केवल अत्यधिक वित्तीयन हुआ है, अपितु जिन उद्देश्यों के लिए वित्त लिए गय थ, उनमे भी 
हेर फेर हुआ है और गैर वांक्षित आर्थिक क्रिया मे वे प्रदत्त किये गये है । इस सम्बंध मे 


औद्यागिक इकाइयों से यह अपेक्षा है कि इस तरह के साख एवं वित्त के नियाजन पर ध्यान दे 


अध्याय - 6 


भारतीय रिजव॑ बैंक, नाबार्ड तथा कृषि साख 


(१8] , ]788/702]) 6!) 807१ ७0|, [2 8], एएशट)7') 


6। नाबार्ड की स्थापना 


राष्ट्रीय स्तर पर कृषि क्षेत्र भे साख सुविधा और पुनर्वित्तीयन हेतु एक राष्ट्रीय बैंक की 
लगातार आवश्यकता के सन्दर्भ भे ॥2, जुलाई, ॥982 को कृषि ओर ग्रामीण विकास हेतु 'राष्ट्रीय 
कृषि ओर ग्रामीण विकाप्त बैंक' की स्थापना की गई। इस बैंक को सक्षेप मे 'नाबार्ड' या राष्ट्रीय बैंक' 
कहते है। सस्थागत वित्त एव साख के सन्दर्भ मे राष्ट्रीय स्‍तर पर कृषि एवं ग्रामीण विकास हेतु 
ताबाड की स्थापना अपना विशेष महत्व रखती है। इस तरह भारतीय रिजर्व बैंक की एक सर्वोच्च 
सगठन के रूप मे रिजर्व बैंक के कृषि-साख विभाग के सारे महत्वपूर्ण कार्यों ओर कृषि पुनर्वित्त एव 
विकास निगम के समस्त दायित्व नाबार्ड के अधीन आ गया। इस तरह से नाबाई भारतीय रिजर्व 
बैंक से पुनर्वित्तीयगन, विकास तथा सहकारी बेंकों तथा क्षेत्रीय ग्रामीण बेंकों के निरीक्षण आदि को अपने 
आधीन कर लिया। मोटे तोर पर नाबारई्ड पुनवित्तीयन तथा ऋण अग्रिमों द्वारा मुख्य रूप से राज्य 
सहकारी बेंका , भूमि विकास बेंकों, क्षेत्रीय ग्रामीण बेंका तथा अन्य स्वीकृत वित्तीय सस्थाओं के माध्यम 
से उत्पादन, विपणन एवं विनियोग सम्बन्धी क्रियाओं हेतु कृषि, ग्रामीण विकास, लघु स्तरीय उद्योगों, 
विकेन्द्रीत एवं पिछड़े क्षेत्रों में उद्योगों, ग्रामीण तथा कुटीर उद्योगों एव दस्तकारी और अन्य ग्रामीण 
शिल्पकारी तथा अन्य सम्बन्धित ग्रामीण आर्थिक क्रियाओं हेतु वित्त प्रदान करता है। कृषि पुनर्वित्त - 
एवं विकास निगम की तरह नाबाई भी अपने स्वीकृत योजनाओं के लिये दीर्घकालीन क्त्ति की 
व्यवस्था ऋणों और अग्रिमों से करता है। साथ ही साथ यह समन्वित ग्रामीण विकास कार्यक्रम के 
अन्तर्गत वित्तीय सहायता प्रदान करता है। उद्देश्यानुसार नाबार्ड के कुल क्त्तीयन का सहकारी 
वित्तीयन सहयोग लघु सिचाई योजनाओं में गया है ओर अवशेष कृषि मशीनीकरण, भण्डारण, एव 


विपणन केन्द्र, भूमि विकास, वृक्षारोपण, बागवानी, मत्स्य पालन, डेरी विकास तथा अन्य क यों में हुआ 
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है। इस तरह रिजव बैंक के एक सर्योच्च संगठन छ रूप म नाबारई, राष्ट्रीय कृषि तथा ग्रामीण विकास 
हेतु उन व्त्तोय सस्थाओं को प॒कितीयन प्रदान करता है, जा ग्रामीण क्षेत्रा के वित्त स॑ सम्बन्धित 
है। इन संस्थाओं को दी गई पुनर्वित्तीयन 50 प्रतिशत से 90 प्रतिशत के बीच ही होती है और यह 
पुनर्वित्तीयन 6 5 प्रतिशत से ॥0 प्रतिशत प्रति वर्ष की ब्याज दरसे होती है। इसी के साथ नाबार्ड 
द्वारा भारत का निर्यात-आयात उैक भी पुनर्वित्तीयन प्राप्त करता है,जो निर्यातोन्‍्मुख लघु उद्योगों के 
वित्तीय आवश्यकता को पूरा करता है। यह न केवल पुनर्वित्तीयन सुविधा प्रदान करता हैं, अपितु 
कृषि एवं ग्रामीण विकास्त हेतु सबग्न वित्तीय संस्थाओं को नीति एवं दिशा निर्देश भी करती है। 
।982-83 से 987-88 तक नागाई का लेखा वर्ष जुलाई-जुन था, किन्तु ।988-89 से लेखा वर्ष 
अप्रैल-मार्च कर देने का निर्णय या गया और इसी के अनुसार वर्तमान में लेखा वर्ष अप्रैल-मार्च है। 


।988-89 लेखा वर्ष 9 माह वी अवधि अर्थात्‌ जुलाई, ॥988 स॑ मार्च 4989 तक ही रहा है। छ 


6 2 नाबार्ड के कार्य एव सउनात्मक सरचना 

जहाँ तक नाबाई वे 'ेगदान एवं सगठनात्मक सरचना का प्रश्न है, य ग्रामीण साख 
व्यवस्था के केन्द्र रूप मे स्थापि" की गई है तथा गाथ ही साथ ग्रामीण साख सम्धार्आ- यापारिक बैंकों, 
सहकारी बैंको और क्षेत्रीय ग्रा"ण #"े को सहयागी वित्त प्रदान करन हंतु स्थापित वी गयी है। इस 
सम्बन्ध मे नाबार्ड की स्थाया कृषि एवं ग्राशाण विकास के लिय राष्ट्रीय बंक एम्ट ॥98। मे 
निर्दिष्ट इसके योगदान को उद्षण किया जा सकता हैं- 
१------]70 70499. ८९०३८ ०छऋ घी ृणाठणिणा मा वुधाएए#ऋप्ा ७, 8४॥947 
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इस सन्दर्भित एक्ट के अनुमार याबाई को बहुत विस्तृत और परिवर्तनशील महत्वपूर्ण ।नम्नलिखित 
कार्य दिये गये है- 


। सहकारी बैंकों तथा क्षेत्रीय ग्रामीण बैंको को अल्पकालीन, मध्य कालीन एव दीर्घ कालीन 


पुनर्वित्तीयन करना, 


2) कृषि एवं ग्रामीण विःण रतु टर्म ऋण के पक्ष में व्यापारिक बैंकों का पुनर्वित्तीयन करना, 
3 कुछ विशिष्ट दशाओं म प्रत्यक्ष ऋण प्रदान करना, 
4 कृषि, सम्बन्धित उ्िय। ॥, ग्रामीण फलाकार्गें एवं उद्यार्गों तथा अन्य ग्रामीण विकास के लिये 


साख हेतु विकास नीहपाँ, नियाजनों और क्रियान्वयन सम्बन्धी शर्तों पर नियत्रण करना, 


5 ग्रामीण विकास एवं कृषि साख हेतु प्रशितण, शांध एवं परामर्श सम्बन्धी कायो हा करना, 
6 ग्रामीण क्षेत्रों में नि तल विकास क्रियाओं के सवर्थन हेतु सभी कृषि ए+4 ग्रामीण ऋण 


सस्थाओं में समन्वय ४ पिन करता, 

है राज्य सरकारों तथा # “मरी समितियों क परामर्श, सुझाव एवं निर्देशन टतु सब तत्पर और 
उपलब्ध रहना।< 
मोटे तौर पर इन 7 * रार्या को निम्नतसिखित तीन भागों मे विभाजित कया जा सकता है 


। ग्रामीण क्षेत्रों में छूण ' न साख साथाओं का पुनर्वित्तीयन करना, 


9 सस्थागत विकास को  +त करना अथवा नवीन सस्थार्आ को लाना, 
है, ग्राहक बैंकों का गि... निर्देशन एवं मल्याकन करना। 

इस सन्दर्भित क्षेयों लता या असफलता सम्बन्धी किसी नि्णय दस के पूव यह 
उल्लेखनीय है कि अपने दम « की अवधि मे नाबार्ड ने अपन सहसागी वब॑र्का क पूनर्वित्तीय मे 


महत्वपूर्ण विस्तार किया है, #'- कार्यों के बटते दर से गैर कृषि फार्म क्षेत्रों भें विविधीकरण करने 


हेतु कदम उठाना, विशिष्ट उ * ऊर्नक्रमों तवा समन्वित ग्रामीण विकास कार्यक्रम का सहयोग देना 
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रहा है। किन्तु समयान्तर मे यह पाया गया कि इसके द्वारा पुनर्वित्तीयन क्रिया अधिक महत्वपूर्ण 
रही, जबकि अन्य दो क्रियाओ का महत्व, जो दूसरे स्थान पर रहे, नाबार्ड का विकासात्मक योगदान 
कम महत्व का हैं। अत इसके लिये आवश्यक है कि अधिक व्यापक नवपर्वतक तथा दूर दृष्टिगामी 
प्रेकको के दृष्टिकोण से अपने ग्राहक बैकों, अन्य अगो, राज्य सरकारों तथा विकास खण्डा और ग्राम 
स्तरों को लिया जाय। यदि देश के ग्रामीण एवं कृषि क्षेत्र के विकास हेतु नाबाई को नंतृत्व का 
योगदान करना है तो कृषि परियोजनाओ हेतु पुनर्वित्तीयत के अलावा अपनी क्रिया-कलापा का इसे 
विस्तृत करना होगा। जैसा कि नाबारई्ड के अनेक महत्वपूर्ण कार्यों से स्पष्ट हैं कि इसका प्रधान महत्व 
और योगदान अल्पकालीन, मध्यकालीन और दीर्घकालीन ऋणो एवं अग्रिमों हेतु वित्तीय सस्थाओं का 
पु्र्वित्तीयन करना है, जबकि शर्त निदिष्ट विनियोग साख का पुनर्वित्तीयन सभी ग्राहक बैकों को 
उपलब्ध रहता है, परन्तु उत्पादन और विपणन हेतु अल्पकालीन ऋण तथा विनियोग हेतु मध्यकालीन 
ऋण केवल सहकारी बैंको तथा क्षेत्रीय ग्रामीण बैंको तक ही सीमित है।” पिछले वर्षों मे हर तरह 
के ऋणो का समग्र बँटवारा सारणी-6 । मे प्रस्तुत किया जा रहा है। इस तरह का बँटवारा, जो इस 
सारणी के तीसरे कॉलम में है, यह नाबाड़ द्वारा राज्य सरकारों को दिये गये दीर्घकालीन ऋणो का 


सम्मिलित करता है। 


| 


कि 


सारणी-6 । 
वितरित पुनर्वित्तीयन की कुल मात्रा 
(रूपये करोड) 

न ले का | दीर्घावधि _-_संक्तलिरण कक 
जुलाई -जून).. अल्प अट का जल मा 
(बुलाई -जूत) जा मध्यावधि मात्रा कक 

दीर्घावधि की सख्या 

| 2) 3 4 5 

।982-83 3,9।। 3208 /03 4957 

|983-84 . 3,882 2990 892 496। 

।984-85  3,4॥0 2349 | ,06। 560। 

।985-86 .. 3,788 2596 |, 92 7964 

[986-87. 4,282 2948 ।,334 ।0099 

।987-88. 5,402 3920 | ,482 9995 
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नाबार्ड के पुनवित्तीयन कार्यों की सुविधा हेतु मोटे तौर पर दो वर्गों म बॉटा जा सकता हैं। 
दीर्घकालीन विनियोग वित्त तथा अल्पकालीन उत्पादन एवं विपणन वित्त, जेसा कि सारणी -6 2 मे 
स्पष्ट है कि दीर्घकालीन विनियोग वित्त, जो नाबारई के ग्राहक बैका द्वारा वितरीत किया गया है, वह 


लगातार बढती हुई प्रवृत्ति को सूचित करता है।? 


सारणी-6 2 
दीर्घकालीन पुनर्वित्त संवितरण 
(रूपये करोड) 

वर्ष राज्य सहकरी क्षेत्रीय ग्रामाण राज्य भूमि वाणिज्य जोड 
(जुलाई - जून) बैक बैंक विकास बैंक... बैंक 

।982-83 45 | 6। 235 362 7 (३ 
।983-84 4। | 87 3।4 450 5५2 
984 -85 37 । । 40 3॥4 570 ।06। 
।985-86 36 ।॥58 337 66। | । 92 
।986-87 65 ।208 433 628 | 334 
।987-88 64 ।2॥6 467 735 ।482 
(जुलाई -मार्च ) 

।988-89 75 ।2।2 38। 602 (858 

(अप्रैल - मार्च) 
989 -90 | ।5 287 559 74। ।702 
॥990-9। | 4 289 565 939 | 902 
99॥ -92 ।49 295 658 952 2054 
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जहाँ तक इन पुनर्वित्तीयन दीर्घकालीन विनियोगों को ग्ोतानुसार बेटवारे का प्रश्न है, उसमे 
वाणिज्य बैंक और भूमि विकास बैंक महत्वपूर्ण सस्थाएं है। इनमे भी वाणिज्य बैंको का योगदान 
विशेष रहा है। फलत उनमे अतिदेय की समस्या के कारण पुनवित्तीयन योग्यता की घटती हुयी 
स्थिति उत्पन्न हो गयी। ॥99॥-92 भे कुल पुनर्वित्तीयन [2054 करोड रूपये| का लगभग आधा 
भाग (46 3 प्रतिशत वाणिज्य बैंकों द्वारा था, जबकि भूमि विकास्त बैंकों का एक तिहाई से कम 
(32 0 प्रतिशत] था और राज्य सहकारी बैंकों तथा क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों का हिस्सा अपेक्षाकृत बहुत 
कम था। यह क्रमश 7 3 और ।4 4 प्रतिशत था।* 


नाबाड्ड के द्वारा पुर्नर्वित्तीयन की व्यूह नीति प्रारम्भ से ही ऐसी क्रिया कलापों के पुनर्वित्त 
से सम्बन्धित रही, जिससे विभिन्‍न क्षेत्रों के ससाधनों और तकनीकी अवसरों को ध्यान भे रखते हुए 
अर्थव्यवस्था की उत्पादन क्षमता मे सुधार हो सके। इस तरह से राष्ट्र के सबसे महत्वपूर्ण सीमित 
ससाधन, भूमि की उत्पादकता और उसके स्र्धन पर प्राथमिकता दी गयी, चूँकि भारत कृषि जोत क्षेत्र 
प्रसार की अपनी अधिकतम सीमा पर पहुच रहा है। अत कृषि उत्पाद एवं उत्पादिता को मुख्य रूप 
से लघु सिचाई योजनाओं, भूमिगत जल, भूमि को जल प्रयोग हेतु उपयुक्त बनाना, कृषि क्रियाओ मे 
यन्त्रीकृत करना, भूमि प्रयोगों मे विविधीकरण लाना तथा बागवानों पर विशेष जोर दिया गया। 
उद्देश्यानुसार नाबार्ड द्वारा दिये गये पुनर्वित्तीयन के विवरण को सारणी 6.3 मे प्रस्तुत किया गया है। 
यह स्पष्ट है कि लघु सिचाई परियोजनाओं को प्रारम्भ से ही सर्वोच्च प्राथमिकता प्रदान की गयी है। 
इस तरह जल-प्रबन्ध की सुचारू व्यवस्था को प्राथमिकता दी गयी है। इसी तरह कई राज्यों मे 
अपर्याप्त शक्ति और ऊर्जा के सम्बन्ध भे नाबारई्ड ने राज्य विद्युत परिषदों को पुनर्वित्तीयन सहयोग 
दिया है, विशेषकर ग्रामीण क्षेत्रों मे विद्यता वितरण के कार्यों के सवर्धन हेतु। 


नाबार्ड अपनी व्यूह नीति मे सिंचित क्षेत्रों के वित्तीयन हेतु प्रायोगिक |पायलेट| आधार पर 
एक साख-पैकेज को चक्रीय साख के रूप मे कृषि भूमि की उत्पादकता के परिप्रेक्ष्य मे प्रारम्भ किया 


है। ' इस सम्बन्ध भे यदि साख पूर्ति इन क्षेत्रों मे नयी तकनीकी क्षेत्रों के सन्दर्भ भे की जाती है तो 
! 


मिल मिशन शीलनिशीिमनिलिनिकिनिलिकिशिनिलिकि कक नमन अजब आना ७ल्‍॥७७७७७७७७एए--"-र्शल्‍स्‍ल्‍॥श/श"""शनशणशशशशशशशशशणशशथशशशशशशशआ#शशशशशआशशश#श#शश#श#श#शशआश#शथशथशश्शशशशथनआ###ा 


6.५ ४७०७7), 277०४) ए९[००८४८, 799]-92, 9« 4438. 
7« 989२0, 27702) २९८[7००८४,३988-89, 9-47: 
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दीर्घकालीन पुनर्वित्तीयन - नाबार्ड द्वारा प्रयोजनवार संवितरण 


(करोड रूपये) 
वर्ष लघु भूमि स्पमन्वित कृषि पशुपालन बागवानी अन्य योग 

( जुलाई-जून) सिचाई विकास्त ग्रामीण मशीनी- एव. एव 

विकास करण मत्स्य- वानिकी 

कार्यक्रम पालन 
।982 - 83 224. 2| [85 47. - 3] 75 ।03 
983 - 84. 3)2 29 233 204  - 43 7। 892 
।984 - 85 335... 43 354. ॥70.. - 49. ॥।॥0. ॥06। 
।985 - 86 385. 27 376 200... ॥3 हक. ओह पेयजल) 
।986 - 87 460... 26 379 ॥92 ॥8 77 82. 4834 
।987 - 88 473... 25 448. 200 20 94. 222. ॥482 
(जुलाई - मार्च) 
।988 - 89 387... ॥8 408 458 27 76. 20॥ |27 
(अप्रैल - मार्च) 
।989 - 90 498. ॥। 549. 225. 3। ।।4 274. ॥702 
।990 - 9। 496. ॥6 602. 338. 33 ।08 309. ॥902 
499| - 92 502 ।4 647 38।8. 44 82।.. 345 2045 
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बैंको के लिये अपनी ऋण नीतियों भे परिवंतन करना अपरिहार्य हो जाता है। इसी के साथ-साथ 
नाबाड का ध्यान एक दूसरे क्षेत्र की ओर आक्ृष्ट किया है, वह है, गैर-कृषि-फार्म क्षेत्र । इस क्षेत्र 
मे ऊँची आय और रोजगार सृजन शक्ति के कारण नाबार्ड ने इस क्षेत्र भे साख को प्रोत्साहित करने भे 
कई कदम उठाये है और इस सम्बन्ध मे शत-प्रतिशत पुनर्वित्तीयत किया जाता है। सिंचित कृषि के 
अतिरिक्‍त नाबार्ड के कार्य क्षेत्र भें सामाजिक, वानिकी तथा बेकार भूमि का विकास महत्वपूर्ण है। साथ 
ही साथ अपनी पुनर्वित्तीयत का एक बहुत बडा भाग मध्यम, लघु और सीमान्त कृषकों, कमजोर वर्गो, 
कृषि श्रमिकों तथा अन्य ग्रामीण निर्धनो के लाभ हेतु प्रदान किया गया हैं और इस तरह सिचाई 
परियोजनाओं के अतिरिक्त समन्वित ग्रामीण विकाप्त कार्यक्रम के तहत नाबाड्ड का पुनर्वित्तीयन द्वितीय 
स्थान का रहा है। इसी तरह क्षेत्रानुसतार औसत रूप से नाबार्ड के पुनर्वित्तीयन का 20 प्रतिशत 
उत्तरी-पूवी क्षेत्र के राज्यों, ।5 प्रतिशत पश्चिमी और पूर्वी राज्यों [प्रत्यक को|, ॥9 प्रतिशत उत्तरी 
राज्यों, 2। प्रतिशत केन्द्रीय राज्यों तथा 28 प्रतिशत दक्षिण राज्यों को हुआ है। 


नाबाई का पुनर्वित्त व्यवस्था अल्पकालीन उत्पादन एवं विपणन मोटे तौर पर राज्य 
सहकारी बैंकों और क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों से सम्बन्धित रहा है। इस सम्बन्ध मे सबसे महत्वपूर्ण मौसमी 
कृषि कार्यों के लिये फसल-ऋण दिया गया। विभिन्‍न वर्षों मे सहकारी बैंकों ने फसल ऋण को अपन 
ससाधनों तथा रिजर्व बैंक एवं नाबार्ड के पूरक प्रयासों से हुआ है। फसल ऋण के वितरण को 


सहकारी बैंकों और नाबार्ड से सहायता को सारणी- 6 4 मे प्रदर्शित किया जा सकता है। 


देश मे, कृषि उत्पादन तथा उत्पादकता को बढाने की दृष्टि से विशेष खाद्यान्न कार्यक्रम, 
समन्वित चावल विक्त कार्यक्रम, तिलहन उत्पादन कार्यक्रम, राष्ट्रीय दलहन विकास्त कार्यक्रम, 
विशेष जूट विकास कार्यक्रम तथा वर्षा सिंचित कृषि के लिए एक राष्ट्रीय वाटर शेड विकास कार्यक्रम 
जैसे अनेक विशिष्ट योजनाओं हेतु नाबार्ड ने विशेष और अतिरिक्त साख सुविधाओं को ग्राहक बैंकों 


के माध्यम से उदार आधारों पर वित्तीयन किया है। 


आयोजना और अनुप्रवर्तन के माध्यम से ग्रामीण ऋण की उत्पादकता मे वृद्धि करने के लिए 
नाबाई ने ॥987 में सभाव्यताय॒क्त ऋण योजनाएं तैयार करने की प्रक्रिया शुरू की है। ये योजनाए, 
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सारणी 6 ०८ 


सहकारी बैंको तथा नाबार्ड सहयोग से वितरित फसल ऋण 














( करोड रूपय |) 
वर्ष वितरित फसल नाबार्ड का नाबार्ड क॑ पुर्नविर्त्तीयन 
(जुलाई - जून) ऋण सहयोग का प्रतिशत 
।982 - 83 ।9086 858 45 
।963 - 84 258 803 6 
।984 - 85 2323 368 3 
9205 “66 2747 873 02 
20000 १ 60 ॥ 20620 00) ) 
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संसाधन सपदाओं और मूलभूत सुविधाओं की उपलब्धता को अधिक यथार्थ तरीक स॑ प्रतिबिम्बित करती 
हैं और कृषि विकास के कार्य भें लगी एजेन्सियों से सहबद्धता स्थापित कराती है। आधारभूत स्तर पर 
ऋण आयोजना की प्रक्रिया को और आगे बढ़ाने के लिये नाबाई ने जिलों भे जिला विकास प्रबंधक 
कार्यालय खोले है, जो जिले के विभिन्‍न एजेन्सियों द्वारा उपलब्ध कराए जाने वाल मस्थागत ऋणों की 
तऋ्रण आयोजना, अनुप्रवर्तन और पर्यवेक्षण से संबंधित समस्त कार्यकलापों के लिय नोडल बिन्दु के रूप 
मे कारय करते है। अभी तक ।50 जिला विकास प्रबन्धक कार्यलिय खोले जा चुके है जौर आगामी 
दो से तीन वर्षों भे देश के शेष जिलों भे भी जिला विकास प्रवन्धक कार्यालय खालन की नाबार्ड की 
योजना है।- 


नाबार्ड के पुनर्वित्तीयन व्यवस्था के प्राविधान के अन्तर्गत यह अधिकृत सस्थाओं के 
पुनवित्तीयन के अलावा सीधे क्त्ति तथा ऋण प्रदान कर सकती है। विशेषकर ऐसे क्षेत्रों मे, जहाँ 
सस्थागत् व्यवस्था कमजोर है। इस तरह नाबाड के प्रत्यक्ष ऋण एवं साख व्यवस्था का अभिप्राय यह 
हैं कि विकास सस्थाओं के ग्रामीण साख व्यवस्था के वित्तीयन हेतु यह सीधे विस्तृत दृष्टिकोण और 
क्षेत्रीय विकास के परिप्रेक्ष्य भे कर सकती है। इस सम्बन्ध मे पूर्वी विकास निगम तथा उत्तरी-पूवी 
राज्य इस प्रत्यक्ष ऋण व्यवस्था के अन्तर्गत आते है।“ 


यहा पर नाबार्ड के विभिन्‍न कार्यों का पुनअवलोकन महत्वपूर्ण होगा और इस सम्बन्ध मे 
इसके सस्थागत विकास को स्पष्ट किया जा सकता है, जिसमे ग्रामीण कृषि को सस्थागत करने का 
उद्देश्य रखा गया था, परन्तु यह बात स्पष्ट हुयी है कि बहुत से ऐसे कारक, जैसे ऋण के लक्ष्य, 
वर्ग, खराब ऋण वसूली, प्रशासनिक ऋण दरों आदि से ग्रामीण साख सस्थाओं की शक्ति भें कमी किये 
है। इस सम्बन्ध मे नाबार्ड के सस्थागत कार्यों के विकाप्त के सम्बन्ध मे स्पष्ट मात्रात्मक उदंदेश्य और 
लक्ष्य निर्धारित होने चाहिए तथा समस्त कार्यों और कार्यक्रमों के समन्वय प्रक्रिय को सस्थागत सरचना 


मे पूरा किया जाना चाहिए। साथ ही साथ नाबार्ड तथा अन्य संगठनों के सम्बन्ध को मजबूत बनान 


8. ए्७४8छ92र)0, 277फप०)7 7७7००८४६५ 2992-93, 9-49. 


9. छठार एाव7)०2 ४: रिफ्वी 08ए९०70770/0७४८ (588. ) %.४, 3035, 
70« 249-255,. 
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चाहिए। नाबाड़ को अपने सम्बन्धित बैंकों मे प्रशिक्षण क्रियाओं का मस्थागत विकास का एक अखिलस 


अग बनाना चाहिए। 


कक 


जहाँ तक नाबाई के कार्यों भे निरीक्षण कार्य सम्बन्धित है, उसक पुनविलाकन म॑ रिजव बैंक 
तथा नाबार्ड के समय-समय पर दिये गये निर्देशों एवं नीतियों का पालन सुनिश्चित करना चाहिय। इन 
सब का उद्देश्य बैंकिंग व्यवस्था को एक मजबूत आधार बैंक नियम एवं परिनियम क सन्दर्भ म दना 
है। इस सम्बन्ध मे नाबार्ड को प्रदत्त लाइसेंसों को देने तथा वापस लेने का अधिकार नहीं है। यह 
मात्र निरीक्षण किये हुये लाइसेन्सों का विवरण रिजर्व बैंक को मस्तुति कर सकता हैं। सहकारी ण 
संस्थाओं मे उनकी केवल बैंकिंग तथा वित्तीय क्रियाएं नाबा्ड क नियत्रण मे आती है और इन सस्धाओँं 
का प्रबन्ध एवं व्यवस्था कोआपरेटिव सोसाइटी एक्ट एवं नियम से निर्धारित होती है। दस तरह नाबा्ट 
के निरीक्षण कार्य में कई बाधाए है और अपने कार्यो को सम्पादित कराने भें रिजव बंक या सहकारी 
साख नीति के रजिस्ट्रार का माध्यम लेना पडता है। ऐसे निरीक्षण वैंकों के नियमानुसार कार्य सम्पादन 
को निर्देशित नही करते। निरीक्षण रिपोर्टों का प्रयोग नाबाड, बैक एवं अन्य एजेन्सियाँ द्वारा बहुत कम 
प्रयोग किया जाता है और इस तरह नाबार्ड के कार्यों और निरीक्षण कार्यों मे बहुत सम्बन्ध नहीं है। 
इस सम्बन्ध भे महत्वपूर्ण होगा कि नाबाड़ अपने निरीक्षण के उद्देश्य को पुन॒स्पष्ट करे, जिससे 
नाबाई के अनेक कार्यों को पूरा किया जा सके और बैंकों के निष्पादन मे सुधार किया जा सके। 
निरीक्षण रिपोर्टों के क्षेत्र और विषयवस्तु सस्तुति हेतु बैंको को सही दिशा-निर्देश हेतु दी जानी 
चाहिये। 


नाबाई के सगठनात्मक सरचना और इसमे आवश्यक परिवर्तन को स्पष्ट किया जा सकता 
है। जहाँ तक सगठनात्मक सरचना का प्रश्न है वह मुख्य कार्यलिय और क्षेत्रीय कार्यालयों के 
पारस्परिक सम्बन्ध से है और इन दोनों के स्पष्ट कार्य विभाजन तथा दायित्वों से है। इस सम्बन्ध में 
जिला स्तर पर नाबार्ड के कार्यों के सहायता हेतु स्थापित करने की आवश्यकता है और इस तरह 
जिला स्तर पर ये कार्यालय प्रतिनिधत्व करेगें और स्थानीय दशाओं के आवश्यकतानुसार नाबाड के 
कार्यों मे सहयोग करेगे। इसी तरह नाबार्ड के उच्च सगठनात्मक स्तर पर वरिष्ठ प्रबन्ध अधिकारिये 
को राष्ट्रीय स्तर पर मोटे और आधारभूत नीतियों का दायित्व होना चाहिये और उन्हे अधिकार एढ 
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स्वायत्ता प्रदान को जानी चाहिये। इसी तरह नाबाई के आन्तरिक सगठनात्मक और विभिन्‍न क्षेत्रों 
तथा कार्य-परिषद समितियों के अधिकार और क्षेत्र भे कार्यागत कमियों को दूर करना चाहिये। इसी 
तरह जहाँ तक नाबार्ड के सलाहकार परिषद का प्रश्न है, इसमे उच्च स्तरीय विशिष्ट सलाह और 
ज्ञान परिषद का गठन होना चाहिये और उसमे सदस्यों की विशेष योग्यता तथा क्षमता के आधार पर 
विश्वविद्यालयों, शोध सस्थाओं , सम्बन्धित बैंकों, सरकारी विभागों तथा अन्य जुडी सस्थाओं को होना 
चाहिये। इस सलाहकार समिति के इकाई रूप मे स्थानीय सलाहकार समिति राज्य स्तर पर गठित की 
जानी चाहिये और राज्य एव क्षेत्र स्तर के नीति-नियोजन से सम्बन्धित बातें नावार्ड तक सस्तुति की 
जानी चाहिये। इन सभी परिवर्तनों का उद्देश्य नाबार्ड के नीतियों को कार्यान्वित करने में ब्यूह नीति 
सम्बन्धी परिवर्तनो और उनको प्रारम्भ करने से है और सभी कार्यागत सम्बन्धों भें ग्राहक बेकों मे 
सेवा-मानकों को स्थापित करना तथा साथ ही साथ नाबार्ड के सगठनात्मक तथा व्यवस्थात्मक विकास 
में आवश्यक परिवर्तनों को प्रोत्साहित करने से है। इसी तरह नाबार्ड के नियत्रणात्मक योगदान के 
स्थान पर विकास और सेवा प्रवुत्ति विकसित करने की है। इस सम्बन्ध मे नाबार्ड को प्रभावी 
क्षेत्रीकरण और विकेन्द्रीकरण की पूरी जानकारी होनी चाहिये। इस सम्बन्ध में नियुक्त लोगों की बढी 
हुयी उत्प्रेरणा की आवश्यकता है और इसके लिये दायित्व -अधिकार ओर कार्थ-निर्वाह विवेचना का 
स्वीकार करने की आवश्यकता है। इस तरह नाबार्ड में एक अधिक खुला तथा भागदारी आधार पर 
व्यवस्था की आवश्यकता है, जिससे इन परिवर्तनों के साथ नाबार्ड का स्वरूप निखर सके और जिसमे 
नाबाड अपने अस्तित्व को एक सह-सस्था के रूप म कृषि और ग्रामीण विकास हतु स्थापित कर सक। 
इस तरह उपयुक्त श्रम-शक्ति, विकास प्रशिक्षण आदि द्वारा नियुक्त कर्मचारियों की प्रव॒त्ति म॑ परिवर्तन 


लाया जा सकता है। 


ग्रमीण साख के एक सह सस्था के रूप में नाबार्ड का यह एक प्रमख कार्य £ कि वः 
सूचनाओं को प्राप्त करे और उनको न केवल अपने लिये विश्लेषित करे ,अपितु ग्राहक बैर्का तथा अर 
सस्थाओं की सुविधा और समन्वय हेतु विभिन्‍न स्तरों पर नीतियों तथा कार्यक्रम का विश्लपण कर 


नाबार्ड के वर्तमान व्यवस्था के सूचना सम्बन्धी परनविलोकन, दिशा-निर्देशन तथा अन्य कार्यो 
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मृल्याकन एवं उनके कम्प्यूटरीकरण हेतु यह आवश्यक समझा गया कि एक नये सूचना एवं मृल्याकन 
विभाग की स्थापना की जाए, जो मोटे तौर पर नाबार्ड के कार्यक्रमों एव क्रियाआ क॑ उच्च प्रवन्धकाय 
स्तर, क्षेत्रीय अधिकारियों, सदस्य संस्थाओं तथा अन्य सस्थाओं तक पहुचाये। नाबाई के अलावा अल्य 
सस्थाओं से महत्वपूर्ण सूचनाएं प्राप्त करे और नावार्ड को इनसे अवगत कराय। इस तरह इस विसाग 
की स्थापना से नाबार्ड की प्रबन्धकीय व्यवस्था मे पुनर्वित्तीयन, सस्थागत विकास, निरीक्षण, वित्त तथा 
प्रशासनिक क्रियाएं अधिक सुनिश्चत हो जायेगी। 


नाबाईई ने अपने सगठनात्मक व्यवस्था के सम्बन्ध मे बड़े पैमान पर कम्पय्टरीकरण हतु 
कदम उठाये है और एक कम्पयूटर सेवा अनुभाग स्थापित किया हैं, जिसकी मुख्य जिम्मदारी पर 
नाबार्ड कार्य-कलापों भे कम्पयूटरीकरण का प्रार्देभाव करना हैं। इस तरह नाबार्ड की ऊम्पयुटरीक रण 
व्यूह नीति उन आवश्यकताओं पर आधारित होनी चाहिये, जो नाबाई की क्रियाआ और उददश्या क्रा 
प्राप्त करने भे सहयोगी हों। प्रमुख उददेश्यों क सम्बन्ध म पुनर्वित्तीयन के मुख्य काय नस्थागत काथ 
और निरीक्षण क्रियाओ के क्षेत्रीयकरण तथा इनके विकास और प्रभावों क मृल्याकन एवं दिशा-निर्देश 
को प्रभावी बनाने तथा निर्णय प्रक्रिया में सहायता हंतु समयानुसार महत्वपूर्ण और तथ्य-परक सृचनाअ 
को प्रस्तुत करना है। 

इसी तरह नाबार्ड की व्यवस्था से सम्बन्धित अन्य बातें, शोध एवं विकास फड की स्थापन 
है, जिसके अन्तर्गत और व्यवहारिक शोध के द्वारा नाबार्ड की परियोजनाओं के मूल्याकन आदि द्ठा 
सहयोग प्रदान करना हैं। इस सम्बन्ध मे यह महत्वपूर्ण होगा कि इस फड का प्रयोग ग्रामीण विक 
मे नये तथा व्यवहारिक अभिरूचियो और कार्य-कलापो को प्रोत्साहित, विकसित, मूल्यांकित 3 
स्थापित करने मे किया जाना चाहिये। इस तरह इस फड के प्रयोग हेतु कुछ व्यूह नीति कार्य-योज 
को विकसित करने की आवश्यकता है। व्यापक परियोजनाओं के निर्माण हेतु चयनित क्षेत्रों यथा 
फार्म क्षेत्रों तथा चयनित खरडों मे गहन अध्ययन में वित्तीयन करना और प्रशासनिक एव ग्राहक बैं 
भे प्रशिक्षण की सुविधा उपलब्ध कराना और इस तरह अपने ग्राहक बैंकों के दिशा-निर्देशन, मूल्या 
और निरीक्षण व्यवस्था भे सहयोग प्रदान करना तथा कृषि साख क्षेत्र के लिये एक दीर्घका 
कम्पयूटर व्यूह नीति के क्रियान्वयन हेतु वित्तीयन, निदेशन एवं समन्वय स्थापित करना है। 
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वर्ष ।993-94 के बजट में कृषि ऋण प्रणाली का फिर स मजबूत बनान पर विशपष जार 
दिया गया है, ताकि यह पूँजी-निर्माण और कृषि की उत्पादकता बढ़ाने का एक अधिक कारगर साधन 


बन सके। प्राथमिकता वाले क्षेत्रों पर विशेष ध्यान देने हेतु नवीन एक मुणत उपाय सुझाया गया है। 


बजट मे बेको को नाबार्ड की निवेश पुनर्वित्तीयन सहायता 2500 छराट् रपय रखा गये 
है, जो पिछले वर्ष [॥992-93| के लिये निर्धारित 2300 कयद रपय से 22 प्रतिशत -परिक हैं 
इसी प्रकार सस्थागत ग्रोतों से ग्रामीण ऋण प्रवाह में 20 प्रतिशत की ब्ृद्धि से यह । कराट 
रूपये से बढकर ।6,600 करोड रूपये हो जाने की सभावना है। बैंक उद्वार्रा क ताबाई पुनर्वित्त्पापण 
की दर को उत्तर-पूर्व राज्यों के मामले मे 90 प्रतिशत तक और कृषि तथा सम्बद्ध कार्बकलापा क' 
शत- प्रतिशत निर्यातोमुखी इकाइयो के निवेश के सबंध मे इसदी च्ृद्धि करन का प्राक्यान है। नाबाड़ 
[25 करोड रूपये के परिव्यय से पाच चुने जिलों मे ग्रामीण उद्योगों क सघन विकास के लिय 
प्रायोगिक परियोजनाएं प्रारभ करेगा। नाबार्ड कृषि और गैर-कृपि क्षोत्रा में नवीन निरवर्शा क सहायतार्थ ८ 
करोड रूपये के आरम्भिक सग्रहण से एक उद्यम पूजी निधि और सहकारी व॑कां मे प्रबंध प्रणालिर्या 
और दक्षताओ को सुधारने मे सहायता देने के लिये ॥0 करोड़ रूपये के आरभिक संग्रहण स॑ एक 
सहकारी विकास निधि की स्थापना करेगा। “वित्तीय वर्ष ॥993-94 की द्वितीय छमाही के लिये 
घोषित साख नीति के अन्तर्गत कृषि क्षेत्र को ओर अधिक दरण सुविधाएं उपलब्ध कराने के लिये 
नाबाई की ऋण सीमा रू0 400 करोड बढा दी गयी। यह वर्तमान मे रू0 3300 करोड से बढ़कर रू0 
3700 करोड हो गयी है। 


6.3 नाबाई संसाधन एवं लाभकारिता-कुछ प्रक्षेप 


कृषि एवं ग्रामीण साख पूर्ति तथा आवश्यकता के निमित्त अनुमानों के आधार पर यह 


स्थापित किया गया कि ॥994-95 तथा ॥999-2000 मे साख व्यवस्था भे क्रमश रू0 5,487 करोः 





।0 27 फरवरी, ।993 को ससद में वर्ष ॥993-94 का बजट पेश करते हुए वित्त मन्री डॉ 


मनमोहन सिह के भाषण से उद्धधृत। 
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रू0 2।,426 करोड का समग्र घाटा होगा। अत साख व्यवस्था भे सहकारी बैंक तथा व्यापारिक बैंक 
स्वभावत इस घाटे को पूरा करने के निमित्त पुनर्वित्तीयन हेतु नाबार्ड की ओर उन्मुख होगें तथा 
साथ ही साथ यह भी उल्लेखनीय है कि नाबारई्ई के संसाधन मात्र इन्हीं सीमाओं तक सीमित न हारे, 
अपितु कई कारणों से इससे अधिक होगें। प्रधानतत थूमि विकास बैंक, जिनका अपना फोर्ड संसाधन 
नहीं है तथा अपने ऋण क्रियाओं मे ससाधन हेतु पूरी तौर पर नाबा्ड पर आशित है और इसी तरह 
नाबार्ड का पुनर्वित्तीयन सहकारी बैको और व्यापारिक बैका दोना का उपलब्ध है, जिसका लास 
व्यापारिक बैंक उठाते है तथा नाबार्ड का पुनर्वित्तीयन सहकारी बैंकों तथा क्षत्रीय ग्रामीण बैंकों का 
फसल ऋण हेतु पुनर्वित्तीयन हेतु उपलब्ध रहता है। 


साख सम्बन्धी प्रक्षेपों भें फलल ऋण हेतु माग व्यापारिक और सहकारी बंका दाना द्वार सन 


।। और इहंसमे सहकारी बैकी और व्यापारिव 


2000 तक रू0 53,534 करोड अनुमानित किया गया हें 
बैको का योगदान दोनों 50 प्रतिशत अनुमानित किया गया, चूकि व्यापारिक बैका के पाल पर्याप्ल 
ससाधन होगें, अत वे फसल दण हेतु नाबार्ड से पनर्वित्तीयन कम प्राप्त करेगे और यर्तमान सम: 
मे इस उद्देश्य हेतु नाबार्ड उन्हें पुर्वित्तीयन अनुमोदित नहीं करता। यह व्यान देने याग, है लि 
विभिन्‍न वर्षो के सन्दर्भ से सहकारी बैंकों को पुनर्वित्तीयन क्रमश घट रहा हैं। यद्यपि ४७-०7 
87-88, 88-89 भें यह तेजी से बढ़ा है। इस सम्बन्ध में यह प्रस्तावित किया गया हैं कि पहकारी 
बैंको की अश्रिता 0 प्रतिशत से अधिक नहीं हानी चाहिये। 


वर्ष ।993-94 मे नाबार्ड ने पुनर्वित्तीयन का पिछले वर्ष ॥992-93 की तुलना भे 22 
प्रतिशत अधिक रखा है। ॥992-93 में पुनर्वित्तीयन सहायता 2200 कराड निर्धारित किया गया था। 
अपने सस्थापित वर्ष ॥982-83 मे रू0 703 करोड से बढ़कर यह ॥993-94 मे र0 2800 कगः 
हो गया। इस सम्बन्ध में नाबार्ड अपने पुनर्वित्तीयन कार्यक्रम को लघु सिंचाई परियोजनाओं औ 
समन्वित ग्रामीण विकास कार्यक्रम के प्रमुख अवयवों भे जारी रखेगा। इसी तरह कृषि क्षेत्र मे यत्रीकरा 
एव ट्रैक्टर आदि हेतु पुनर्वित्तीयन नीति को जारी रखने की अवश्यकता है। इसी के साथ-साथ जा 
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भराव तथा शुष्क कृषि, फार्म, वानिकी, अनुपयुकत भूमि विकाल परियाजनाआ आदि टतु पुनवित्तीयन पर 
विशेष बल दिया जायेगा। “ 

'ए रिव्यू ऑफ द एग्रेकल्चर क्रेडिट सिस्टम इन इण्डिया' मे भारतीय रिजर्व बैंक ने 
।994-95 तथा ॥999-2000 के लिये सावधि साख माग का अनुमान क्रमश रू0 29,450 करोड तथा 
रू0 57,339 करोड अनुमानित किया है। इसमे वाणिज्यिक बैंकों और सहकारी बेंका का यांगदान क्रमश 


65 प्रतिशत तथा 35 प्रतिशत है। + इसका विवरण सारणी-6 5 मे दिया गया है - 








सारणी-6 5 
सावधि साख माग में वाणिज्य बैंकों तथा सहकारी बैंकों का योगदान 
( भारतीय रिजव बैंक के अनुमान) (करोड रूपये) 
वर्ष वाणिज्य बैंक सहकारी बैफ योग 
(65 प्रतिशत) (35 प्रतिशत) 
।994-95 ।9,। 43 ।0,307 29,450) 
।999-2000 37,270 20,069 57 256 


सोत - ए रिब्यू ऑफ द एग्रीकल्चर क्रेडिट सिस्टम इन इण्डिया 


उपर्यक्त ऑकड़े अन्तिम ऋण ग्राहकों के स्तर पर होने वाले ऋण का प्रदर्शित स्त है। 
सामान्यता नाबार्ड 75-90 प्रतिशत तक बेकों को पुनवित्तीयत करता हैं और ॥0-25 प्रतिशत बा 
द्वारा किया जाता है। ॥985-86 के अत तक नाबाड्ड ने एसे क्रर्णा के 4। प्रतिशत अश का किया था। 
इस तरह नाबार्ड के पुनवित्तीयन का प्रक्षेप इत ऋणों क लिये ॥994-०5 तथा ।७9-०४४) के लिए 
क्रमश रू0 ॥4,725 तथा रू0 29,669 करोड अनुमानित हैं। नाबाई के ससाधना की स्थिति जा 


इन पुनवित्तीयन अनुमानों के लिए उत्पन्न की जायेगी, उसका विवरण नीचे दिया गया हैं। इन अनुमाना 
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के अलावा नाबाड ने स्वय अपने पुनवित्तीयन सहयाग हत शठवी योजना पर्वाध्धि के रह कुठ नमन 


किये है। इस तरह नाबार्ड के वित्तीय प्रक्षर्पा का नीच दिया जा सकता है। 











सारणी-6 6 
नाबाई्ड के वित्तीय प्रक्षेप 

( रूपये करोड) 
संसाधनों की माम ।990-9।-994-95 
नियमित किये जाने वाले ऋण एव अग्नमिम ।8,53। 
पुनर्भगतान 750 
योग ।9,28। 
संसाधनों की पूर्ति 
ऋणों की वसूली | 0,283 
राग्रा (दी अप) निधि मे 
भारतीय रिजवव बैंक का योगदान । 650) 
राग्राऋ (दी अप) निधि मे 
नाबार्ड के लाभों में से योगदान है 
भारत सरकार से उधार 
मा न अल 
योग ।4,50)। 
घाटा हक 6:26 


उपर्युक्त विवरण भें यह स्पष्ट नहीं किया गया हैं कि प्रदशित घाटे का किस तरह पूरा 
किया जायेगा, किन्तु इस घाटे की पूति बाजार या सरकार या अन्य विकल्पों न उधार लकर त्म्या 
जायेगा। यहाँ यह निदिष्ट किया जा सकता हैं कि यह अनुमान वित्त क प्रवाह का वरदणित ढर+ है 
न कि स्टॉक को। यहाँ आठवीं योजना के साथ-साथ नवी याजना के भी अनुमानता को फलत कया आया 
है और इस तरह नाबार्ड से पुनवित्तीयत का अनुमान ॥954-95 तथा ॥99०-2000 तक क्रमश «॥ 
5,079 करोड तथा रू0 26,389 करोड अनुमानित किया हैं और इस तरह वार्षिक प्रक्षपा जौर उन 


आधारों को जिन पर वे अनुमानित किये गये हैं, सारणी-6 7 में प्रदर्शित किये गय हैं। 








30, जून की स्थिति ॥984-85 985-86 986-87 ॥987-88 ॥988-89 ॥989-90 ॥090-9॥। ॥99।-92 ॥992-93 ॥993-94 ।994-95 ॥995-2000 























| 2 3 4 5 6 7 8 9 ।0 ।। ।2 ।3 
8 नाबाई द्वारा पुनवित्तीयन 
। सहकारी बैंक ।,807 2,8। 2,42। 2,688 3,825 4,440... 5,57 5,99। 6,999 8,247 9,80। ।7,। 52 
2 सहकारी सस्थाए ।,526 |। 7॥9 2040. 2,386 2,059 2,39। 2,777 3,226 3,769 4,44। 5,278 9,237 
४2 योग 3,333 3,900 4,46| 5,074 5,884 6,83 7,934 9,2।7 ॥0768 42,788 45,079 . 26,389 
8 कुल वितरित सावधि ऋण 
4 सहकारी बैंक 5 436 5,649 . 6,2।2 6,834 7,57 9720. 4त78 ॥2,854.. 44,78। ॥6,998 ॥9॥43. 37,720 
5 सहकारी सस्थाए ३3 53॥ 3884 4272 4699  568. 5,834 6,08 6,97 7,955 9,। 52 ॥0,3070 20,069 
6 योग 8 667 9,533. 0,485 ।।,538 42,685 44,954. ॥7,॥96.. ॥9,/77। 22,736 2650 29,450. 57,339 
प्रतिशत 4 । 35 ।8 38 60 38 956 39 33 50 88 45 68 46 43 46 6। 47 35 48 75 8 20 46 02 
52 43 2। 44 25. 4 75 50 77 3984 45 68 4644 4664 4737 4852 5 2। 46 03 
63 38 45 40 9। 42 54. 43 99 46 38 45 68 46 44 4662 438 4852 5। 20 46 02 
स्रोत - । नाबाई का विभिन्‍न वर्षो की वार्षिक रिपोर्ट । 


2 करेन्‍्सी एण्ड फाइनेस रिपोर्ट, ।984-85 । 
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जिन ग्रोतो से नाबार्ड वांक्षित ससाधनों का प्राप्त कर सकता है, उस सरणी 6 ६ मे प्रर्दार्शत 
किया गया है । 


सारणी 6-8 


नाबाई वांक्षित ससाधन 








( रूपये करांड ) 
मंद का नाम ।994-95 ।999 - 2000 

। भारतीय रिजव बैंक का अशदान रू0 400 

करोड प्रति वर्ष आठवी योजना मे, 

रू0 450 करोड प्रतिवर्ष नवी योजना 

मे 2,000 2,250 
2 नाबार्ड के लाभ 2,600 4,000 
3 बाजार से उधार 800 ।,300 
4 5 5 प्रतिशत की दर से भारतीय रिजव 

बैंक या भारत सरकार से उधार 2 028 2 760 
5 अन्तर्राष्ट्रीय पुनर्निमाण और विकास 

बैंक/अन्तर्राष्ट्रीयी विकास संघ के 

काण्उटर पार्ट फड 600 ।,000 





6 योग 8,248 ।।,3।0 
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यहाँ पर यह उल्लेखनीय है कि प्रदर्शित सारणी के तीसरे, चौथे एवं पाँचवे स्रोतों मे ससाधन 
प्राप्त करने भें कुछ समस्याएं उत्पन्‍न होगी और कुछ सीमा तक घाटा पूरा नहीं किया जा सकेगा। 
यहाँ पर इन ससाधनों के वित्तीयन को नाबार्ड के लाभकरिता पर आधारित किया गया है। 


नाबा की स्थापना से यह परिकल्पना थी कि कृषि एवं ग्रामीण साख चुनौतियों के लिये' 
इसके पास पर्याप्त ससाधन होंगें। स्थापना के समय ही नाबार्ड का पूजी अशदान रू0 ।00 करोड़ के 
अतिरिक्त रिजर्व बैंक के कृषि पुनर्वित एवं विकाप्त निगम तथा राष्ट्रीय कृषि निगम के फडो की 
आदेयों और दायित्वों के रूप भे रू0 ।390 करोड थी। यह स्थान्तरित वित्त लागत रहित ससाधन 
होने के नाते इक्विटी के समकक्ष माने जा सकते है। इस तरह नाबार्ड की ऋण इक्विटी अनुपात बहुत 
ही अनुकूल रही है और वह लगातार नाबार्ड तथा रिजव बैंक के स्थानान्तरित लाभों के कारण सुधरता 
रहा। इसी तरह इक्विटी फड के अतिरिक्त नाबार्ड ने ऋण वित्तीयन हेतु कई कदम उठाये है। इनका 
प्रधान स्रोत भारतीय रिजर्व बैक, जो हर तरह के अल्पकालीन आवश्यकताओ को पूण करता है, 
नाबार्ड के तुलन-पत्र वर्ष ।982-83 से ॥986-87 के अवलोकन से यह स्पष्ट है कि प्रत्येक वर्ष 
राष्ट्रीय फड के स्थानान्तरण होने के नाते नाबार्ड की ऋण इक्विटी अनुपात जो । 35 । से 
अनुकूलतम रूप मे शुरू हुयी, वह और अधिक सुधर कर ।986-87 मे 08। । हो गयी। इस 
ऊँचे इक्विटी के कारण नाबाई ने बहुत ही लाभकारिता के आधार पर कार्य किया है और नाबार्ड के 
स्वय के लाभ इसके महत्वपूर्ण फड के रूप मे उत्पन्न हुआ है। वर्ष ॥986-87 मे यह स्पष्ट होता 
है कि नाबार्ड को मध्यकालीन और दीरघकालीन पुनर्वित्तीयन वितरण 6 5 प्रतिशत विभिन्‍न 
विकेन्द्रीकूत लघु कृषकों को हुआ है। यहाँ पर ब्याज दर नाबाई की लाभकरिता के सन्दर्भ में 
महत्वपूर्ण है कि वस्तुत कोई भी विकास कार्य, जो अधिकाशत वर्तमान ब्याज-दर पर ऋणों के 
द्वारा वित्तीयन किया जा रहा हो, वह नाबार्ड के लाभकरिता को गिरायेगा। इसके पुनर्वित्तीयन शक्ति 
को कम करेगा। इस सम्बन्ध मे लाभकरिता के दृष्टिकोण से निम्नलिखित तीन कार्तें महत्वपूर्ण है। 


। नाबार्ड के क्रियान्वयन हेतु वार्षिक व्रृद्धि दर ॥4 प्रतिशत होनी चाहिये और भारतीय रिजव 
बैंक की तरह फड की कमी को बाजारी क्रणों द्वारा पूरा करना चाहिये। इस स्थिति 
को सारणी6 9 मे प्रस्तुत किया जा सकता है। 
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2 उपर्ुक्त स्थिति के आधार पर उसी वार्षिक वृद्धि दर, बाजारी ऋणों की वृद्धि पर ॥0 वार्षिक 
अवरोध किया जाना चाहिये। इस स्थिति को सारणी-6 ।0 मे प्रदर्शित किया जा सकता है। 


सारणी- 6.0 
वित्तीय स्थिति-मॉडल 77 
तुलन पत्र ।995 
न्ब्श [6887 
निवेश | 650 
अन्य परिसपतियाँ 929 
।9466 
पूँजी हे ।00 
प्षारकषित निधियाँ 49। | 
अप तथा स्थरीकरण निधियाँ +' 5760 
[077। 
उधार भारत सरकार से 5660 
भारतीय रिजर्व बैंक 656 
डिबेंचर से ।।00 
जमाओं से । 09 
अन्य दायित्व ।70 
।9466 
निधि (फंड) के स्रोत तथा प्रयोग 
लाभ * का 6।5 
दी अप तथा स्वरीकरण निधियाँ 375 
उधार भारत सरकार से ।0।0 
भारतीय रिजव॑ बैंक से ।08 
डिबेंचर से ।00 
जमाओं से ह 
अन्य दायित्व 23 
2338 
अग्रिम 2074 
निवेश 50 
अन्य दायित्व ।4 
आय और व्यय 
प्राप्त योग्य ब्याज । 327 
देय योग्य ब्याज 577 
अन्य मद मे व्यय [॥5 
अनुसंधान और विकास के पूर्व शुद्ध लाभ 632 
अनुसधान और विकास पर व्यय [7 
शुल् लाभ 6]5 


(रूपये करोड़) 


डे 


2000 
328544 
2000 

| 788 
36302 
!00 
8642 
7635 


।6377 
।5300 
2323 

| 765 
।49 
388 


36302 


83॥ 
375 
2700 
52 
।60 
9 


00 
4267 


3993 
कक, 
249 


238। 
| 273 


244 
864 
33 


83॥ 





] 


# नाबार्ड के अपने लाभ मे से दीर्घावधि परिचालन (दी अप) और स्थिरीकरण निधि को अतरित जोडकर 


॥+ भारतीय रिजर्व बैक का अशदान मात्र 
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;४ भारतीय रिजर्व बैक का अशदान मात्र 


3 उपलब्ध फड तथा बाजारी ऋणों भे कोई महत्वपूर्ण वृद्धि स्वीकृत न करना और उसे ॥0 प्रतिशत 
वार्षिक दर से बढने देना। इस स्थिति को सारणी-6 ।। मे प्रदर्शित किया गया है। 
सारणी-6 ।। 
वित्तीय स्थिति -मॉडल 777 
(रूपये करोड़), 
तुलन पत्र ऊझपलन प्र... छठ ये 25666 
ऋण 4290 2660 
निवेश ।650 )900 
अन्य परिसपतियाँ 785 ।90 
।6725 24750 
पूजी ।00 ।00 
प्रारक्षित निधियाँ' ॒ 4968 8954 
दी अप तथा स्थरीकरण निधियाँ 5760 7635 
। 0828 ।6689 
उधार भारत सरकार से 296 3666 
भारतीय रिजरव॑ बैंक से ।656 2323 
डिवेचर से ।।00 ।765 
जमाओं से ।09 ।49 
अन्य दायित्व ।6 ।58 
।6725 24750 
निधि (फंड) के स्रोत तथा प्रयोग 
लाभ के 637 9]5 
दी अप तथा 39 निधियाँ 375 375 
उधार - भारत सरकार, ।50 ।50 
भारतीय रिजर्व बैंक से ।08 ।52 
डिबेंचर से ।00 ।60 
जमाओं से 77 9 
अन्य दायित्व 8 9 
। 385 ।770 
अग्रिम ।265 ।630 
निवेश 50 50 
अन्य दायित्व 70 90 
।385 ।770 
आय और व्यय 
प्राप्त योग्य ब्याज ।॥62 ॥673 
देय योग्य ब्याज 4। | 575 
अन्य मद मे व्यय ।00 ]62 
5| 737 
अनुसधान और विकास के पूर्व शुद्ध लाभ 65। 936 
अनुसधान और विकाप्त पर व्यय 4 2। 
शुद्ध लाभ 637 9]5 
+ नाबाई के अपने लाभ भे से दीर्घावधि परिचालन (दी अप) और स्थरीकरण निधि को अतरित को जोडकर 


वर्ष 
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इस सम्बन्ध भे यह उल्लेखनीय है कि ऋण प्रसार के वित्तीयन को ऋणों द्वारा करने से 
नाबार्ड की लाभकारिता हतोत्साहित होती है। प्रथम रूप सारणी-6 8 में 994 में लाभ गिरने लगते 
हैं और 2000 वर्ष तक नाबार्ड अपने कार्यगत ऋणो को प्रारम्भ कर देता है। इसी तरह सारणी-6 9 
में भी स्पष्ट है कि कुछ रियायती दरों पर ऋण के बावजूद नाबाई 6 5 प्रतिशत ब्याज दर को देते 
हुये अन्तत घाटे में जायेगा, किन्तु तीसरे विकल्प सारणी-6 ।0 में नाबार्ड की लाभाकारिता निम्न वृद्धि 
दर और लागत के कारण अनुमानित की गयी है। इस सम्बन्ध में नाबार्ड की लाभकारिता की 
दृष्टिकोण से सारणी-6 9 में ऋणो को ॥994-95 और ॥999-2000 के लिये उपयुक्त होगा। एक 
उदाहरण के दृष्टिकोण से सारणी-6 8 में प्रयुक्त समृद्धि और ब्याजदरों पर आधारित नाबार्ड के 
इक्विटी योगदान का अनुवर्णन किया गया है, जिसे ।993-94 से 999-2000 के लिये सारणी-6 ।2 
में दिखाया जा सकता है। 


सारणी-6 ।॥2 
नाबाई के इव्विटी योगदान 


।993-94 4994-95 ।995-96 ।996-97 ।997- 98 ।998-99 4999-200( 


30 ।45 285 480 680 905 ।।45 


64  नाबाई * कुछ महत्वपूर्ण सुझाव 


नाबारई्ड के कार्यों तथा सगठनात्मक सरचना को अधिक प्रभावी बनाने हेतु और सही माने में 
कृषि और ग्रामीण विकास का एक विकासात्मक बैंक स्थापित करने के लिये यहाँ कुछ सुझावों को 
दिया जा सकता है। यह पाया गया है कि विभिन्‍न क्रियाओं में समन्वय का अभाव तथा नाबार्ड के 
पु्वित्तीय क्रियाओ के निर्देशन और मुल्याकन के अभाव के कारण पुनर्वित्तीयन का चक्रीय प्रवाह 
प्रभावी ढंग से कार्यशील नहीं है। “ स्थानीय आवश्यकताओं के पुनर्वित्तीयन हेतु क्षेत्रीय स्तर पर 
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कार्यालयों को सम्बन्धित नहीं किया गया है और इस तरह नाबार्ड के पुनर्वित्तीयन क्रियाओं भे उच्च 
स्तरीय नीति और नियोजन की प्रधानता रही है। इस तरह नाबार्ड के पुनर्वित्तीयन क्रियाओं के 
विश्लेषण पर आधारित इनकी कुछ कमियों को प्रकट किया गया है। इसमे विनियोग निर्धारक तत्व 
योजनाओं का वित्तीयन तथा इकाई लगातों को दृढ़ रूपों भे प्रयोग किया जाता है और परिवर्तनीय 
स्थायी दशाओं और स्थानों को ध्यान भे नहीं रखा जाता है। इसी तरह फार्म तथा गैर फार्म साख 
नियोजन तथा अल्पकालीन मध्यकालीन तथा दीर्घ कालीन के वित्तीयन मे भी प्रभावी समन्वय का अभाव 
है और क्षेत्रीय कार्यालयो की जिम्मेदारियोँ बहुत ही सीमित है। साथ ही साथ यह भी देखा गया है 
कि नाबार्ड ने इन दिशाओं भे कुछ कदम उठाये है, इनमे प्रधान कार्यालयों के अधिकार को क्षेत्रीय 
कार्यालयों को सौंप कर पुनर्वित्तीयन सम्बन्धी अनेक प्रार्थनाफ्नों का निपटारा करना, . जिला साख 


नियोजनों की गुणवत्ता वृद्धि विधियों का विकाप्त करना, राज्य और क्षेत्रवार योजनाओं के वित्तीयन 
मॉडलो को विकसित करना तथा योजनाओ के क्रियान्वयन में बैंकों को उचित दिशा-निर्देश प्रदान 


प्रदान करना। इस तरह इन विभिन्‍न कार्यों से जिला साख नियोजन व्यष्टि स्तरीय योजना हेतु 
वास्तविक भूमिका अद्ष करके उत्पादन साख-समर्थक विनियोग फारम और गैर-फार्म के क्रियाओं मे, 
समन्वय तथा पिछडे क्षेत्रों के विकास भे सहयोगी होगा। अन्तत यह आशा की जाती है कि सेवा क्षेत्र 
उपागम के अन्तर्गत गाव साख नियोजन महत्वपूर्ण रूप से प्रभावी जिला साख नियोजन से जुड़ सकेगा 
और इस तरह से व्यष्टि एवं समष्टि साख नियोजन और पूरी साख व्यवस्था भे नियोजन स्थापित 
किया जा सकेगा। इसके भारतीय रिजर्व बैंक और नाबार्ड को अन्य एजेन्सियों के साथ प्रतिक्रिया और 
समन्वय के साथ कार्य करना होगा। इसी तरह नाबार्ड को अपने ग्राहक बैंकों की क्षमता मे वृद्धि 
करनी होगी, जिससे कि ये वैक परियोजनाओं के लिये तकनीकी तथा वित्तीय आवश्यकता पूरी कर 
सके और नाबार्ड को भी अपने निरीक्षण तथा सस्तुति प्रक्रिया को सुधारने भे सहयोग मिलेगा। साथ ही 
साथ यह भी महत्वपूर्ण होगा कि प्रनर्वित्तीयन का विवरण ग्राहक बैंकों के सुविधानुसार उपर्युक्त स्थान 
पर होना चाहिये। यद्यपि इस दिशा मे नाबार्ड पहले से ही ऋणों के बँटवारे को क्षेत्रीय का्यलिय स्तर 
पर कर रहा है, परन्तु आवश्यकता इस बात की है कि इसमे और शीघ्रता की जाये। 


| 


नाबार्ड को अधिक प्रभावशाली बनाने के लिये यह भी सुझाव दिया गया है कि क्षेत्रीय 
ग्रामीण बैंकों को उनके प्रयोजित बैंकों मे मिला देना चाहिये और इस तरह से संसाधनों को महत्वपूर्ण , 
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रूप से अन्य स्धनात्मक क्रियाओं भे प्रयुक्त करना चाहिये। इस तरह से सारे सुझावों का अभिप्राय यह 
है कि हम सस्थागत ग्रामीण साख सरचना को स्वरनिर्मित रूप मे उत्पन्न कर सके। इन सुझावों के 
साथ यह आशा की जा सकती है कि एक राष्ट्रीय बैंक के रूप भे साख व्यवस्था के नेतृत्व में यह 
भविष्य में उभरेगा। परन्तु इन सबके लिये आवश्यक है कि नाबार्ड को अधिक से अधिक सहकारी 
साख व्यवस्था पर सक्रेन्दीत होना पड़ेगा। ग्रामीण क्षेत्रों मे कार्यरत बहुत सी वाणिज्य बैंक शाखाओं को 
भी साख को अधिक प्रभावी रूप से समायोजित करने के लिये मजबूत बनाना होगा। क्ल्तुत यह 
कार्य नाबार्ड के सबसे महत्वपूर्ण कार्यों मे से है, जिसके बिना साख प्रवाह तथा वसूली का चक्र पूरा 
नहीं होगा और व्यवस्था स्व निर्मित नहीं हो सकेगी। इसी तरह नाबार्ड को अपने फलनात्मक योग्यता, 
जो परियोजनाओं, प्रभावीकरण, मूल्याकन, निर्देश आदि से सम्बन्धित है, को सुधार करना चाहिये, 
जिससे ग्राहक बैंक इन कार्यों को अधिक प्रभावी ढंग से कर सके। अन्तत नाबार्ड को अपने निरीक्षण 
कार्यों तथा विकास कार्यों मे अधिक अच्छा सम्बन्ध स्थापित करना पड़ेगा अर्थात्‌ निरीक्षणों से प्राप्त 
स्थितियों का उपर्यक्त ढंग से ग्राहक सस्थाओं को मजबूत करने मे किया जाना चाहिये। साथ ही साथ 
नाबार्ड को ऐसे क्षेत्र, जो बेकार भूमि, वानिकी कार्यक्रम, शिल्पकार वर्ग के व्त्तीयन तथा कृषि 
आधारित उद्योगों मे पुनर्वित्तीयन को विकसित करना चाहिये। इस तरह नाबार्ड को प्रत्येक जिला में 
एक अधिकारी की नियक्‍्ति के द्वारा जिला साख नियोजन के सहयोग तथा ग्राहक बैंकों के सहयोग 
हेतु होना चाहिये। इन सब महत्वपूर्ण आधारो पर यह समझा जाता है कि इन सभी कार्यों तथा 
जिम्मेदारियों को पूरा करने भे नाबार्ड को कार्य करना पड़ेगा । परन्तु पहले की उपलब्धियों तथा 
महत्वपूर्ण कार्य परिवर्तनों के साथ अगले दशक तक इसकी महत्वपूर्ण भूमिका होने की सम्भावना है। 
इस सन्दर्भ मे भारतीय रिजर्व बैंक को सारे शक्तियों, अधिकार नाबार्ड को नीति विषयों मे दे देना 
चाहिए और सहकारी बैंकों को इस दिशा भे सहयोग करना चाहिये, जिससे इनकी सरचना और कार्यों 
को ठोस आधार प्राप्त हो सके। 
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अध्याय - 7 


कृषि क्षेत्र में मौद्रिक एवं साख नियोजन की आवश्यकता 
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एक नियोजित अर्थव्यवस्था के रूप भे कृषि विकास के सामने अनेक वित्तीय समस्याये आती 
है, जिनका समाधान मोद्रिक एवं वित्तीय-नीतियों द्वारा किया जाता है। भारतीय कृषि व्यवस्था में 
व्यापारिक बैंकों के राष्ट्रीयकरण से लेकर नाबा्ड की भूमिका का उल्लेख पिछले अध्यायों भे किया जा 
चुका है। भारतीय कृषि क्षेत्र मे साख वितरण एवं कृषि कार्यों के लिए अग्रिमों तथा ऋ्र्णों से यह प्राप्त 
हुआ है कि उनका उत्पादक एवं उत्पादिता भे प्रयोग न होकर दुर्पयोग हुआ है, जिससे एक ओर 
मुद्रा एव साख का विस्तार हुआ है तथा साथ ही साथ कर्णों एव अग्रिमों की वसूली नहीं हो पा रही 
है। इन साख सुविधाओं का अनुत्पादक एवं अवाछनीय प्रयोग हुआ है। इससे एक ओर जहा अनुत्पादक 
व्यय भें वृण्टि हुई है, वही देश मे मुद्रा स्फीति की प्रवृत्ति पर अधिक दबाब पड़ा है। अर्थव्यवस्था 
में मोद्रिक एवं वित्तीय क्षेत्रों मे सरचनात्मक परिवर्तन लाने हेतु मुद्रा एव साख प्रवाह को नियत्रित 
0रना धोगा। इराके लिए गोद्रिक एवं वित्तीय नीति के साथ-साथ निर्याजित गुद्रा योजना तथा नियाजित 
साख की आवश्यकता है। प्रो0 एस0 चक्रवर्ती ने अपने रिपोर्ट 'ए रिव्यू ऑफ मॉनेट्री सिस्टम इन 
इण्डिया' मे मोद्रिक लक्ष्यों द्वारा नियोजित मुद्रा एव साख नियोजन की आवश्यकता पर विशेष बल 
दिया हे। इसी तरह डॉ0 पी0 डी0 हजेला ने अपने ग्रन्थ 'प्रावलम्पस ऑफ मॉनेट्री पॉलिसी इन 
अण्डरडैंवलप कन्द्री' मे नियोजित मुद्रा को आधार रख कर सस्ती मुद्रा नीति का विरोध किया है।“ 
इसी क्रम मे प्रो0 सूरजभान गुप्त ने अपने ग्रन्थ 'मॉनेट्री प्लानिग इन इण्डिया' मे मुद्रा एव साख नियोजन 
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पर अत्यधिक बल दिया है।” यद्यपि जून ॥99। मे नरसिहम कमेटी रिपोर्ट के बाद देश की मौद्रिक 
एवं वित्तीय व्यवस्था स्वतत्र तथा उदारीकरण नीति के आधार पर बाजारी शक्तियों के निर्धारित 


पूजीवादी प्रद्ृत्तियों से सम्बन्धित रही है, तथापि मुद्रापूर्ति एव साख पूर्ति की नियोजन की आवश्यकता 
बनी रही है। 


7 । कृषि क्षेत्र मे मौद्रिक एवं साख नीतियों 


जहाँ तक क्ृषि क्षेत्र भे मौद्रिक एव साख नीतियों का प्रश्न है, इसका विस्तुत विवरण 
पिछले अध्यायों मे दिया जा चुका है, फिर भी देश के कृषि क्षेत्र भे मौद्रिक एव साख नियोजन की 
आवश्यकता के सन्दर्भ मे अति सक्षेप भे इन नीतियों का उल्लेख करना उपयुक्त होगा। प्रथम पचवषीय 
योजना से लेकर सातवीं पचवर्षीय योजना तक कुछ उतार-चढ़ाव के बावजूद विशेषकर से बैंकों के 
राष्ट्रीकरण के बाद से कृषि क्षेत्र भे मौद्गषिक एव साख नीतियाँ महत्वपूर्ण रूप से उत्पादन एव 
उत्पादिता हेतु प्रेरक रही है। ॥96। के बाद से कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र मे साख एव मुद्रा का अत्यधिक 
विस्तार हुआ और इनके विकास मे मौद्विक एवं साख नीति मे महत्वपूर्ण परिवर्तन किये गये। मौद्रिक 
एवं साख नीति मे परिवर्तन मुख्य रूप से ऊँचे स्तर के विनियोग द्वारा आर्थिक विकास को तीव्र करने 
के लिये की गयी। 


72 मौद्रिक एव साख नीति की सीमाएँ 


देश की कृषि एवं ग्रामीण विकास हेतु यद्यपि मौद्रिक एव साख नीतियाँ अत्यधिक 
महत्वपूर्ण रही है, परन्तु सही माने भे उनका कृषि एवं ग्रामीण विकास पर बहुत अधिक प्रभाव नहीं 
रहा है। इसका प्रधान कारण यह रहा है कि ग्रामीण बैंकिग व्यवस्था तथा अन्य वित्तीय सस्थाओं द्वारा 
नियोजित ढग से विकासात्मक कार्यों हेतु इन सुविधाओं का प्रयोग नहीं हो पाया हैं और न ही उत्पादन «. 
एवं रोजगार सृजन हेतु इन्हें उपयुक्त बनाया गया है। यद्यपि समय-समय पर भारतीय रिजव बैंक 


बैंक-दर, खुले बाजार की क्रियाएं तथा आरक्षित कोष अनुपात विधियों के साथ-साथ अनेक प्रकार के 
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चयनात्मक साख विधियों को अपनाया है, परन्तु मोटे तौर पर भारतीय मौद्रिक एवं साख नीति सस्ती 
मुद्रा नीति के ही स्वरूप भे बनी रही है। देश भे अविकसित मुद्रा बाजार तथा पूजी बाजार के रहते 
हुए तथा सुसगठित बाजारों के अभाव मे सस्ती मुद्रा नीति अधिकाशत हानिकारक एवं स्फीतिकारी रही 
है। केन्स के मिश्रित अर्थव्यवस्था मे मौद्रिक क्षेत्र मे मौद्रिक नीति की एक सीमा है, जिसे तरलता जाल 
कहते है और यहा पर मौद्रिक अधिकारी अर्थव्यवस्था को इस जाल से छुटकारा दिलाने के लिए 
मौद्रिक नीति की असमर्थता को प्राप्त करते है। यहा पर मौद्रिक नीति के स्थान पर वित्तीय नीति 
महत्वपूर्ण होती है, जो अर्थव्यवस्था को स्थिरावस्था से हटा कर विकप्मात्मक प्रवृत्तियों मे ले जाती है। 
इससे स्पष्ट है कि भारतीय मौद्रिक नीति एव साख नीति में ब्याज दर का विशेष महत्व नहीं है 
और मुद्रा पूर्ति एव साख पूर्ति मे नियत्रण तथा नियोजन की आवश्यकता है। यद्यपि कृषि क्षेत्रों की 
आगतों यथा खादों, रासायनिक उर्वरकों पर अब दी जाने वाली सब्सीडी को कम कर दिया जा रहा है 
या समाप्त कर दिया जा रहा है, परन्तु देश के आर्थिक विकास एवं सामाजिक न्याय की दृष्टिकोण 
से,पिछड़े क्षेत्रों एव वर्गों की दृष्टिकोण से, देश के ग्रामीण तथा कृषि क्षेत्र में सीमान्त कृषक, भूमिहीन 
कृषक तथा अन्य गरीब जनता तथा उनके लिए उपयुक्त रोजगार के अवसरों के न होते हुए अब भी ह 
इस बात की भारी गुजाइश है कि प्रभावी ढग से कृषि एवं साख का प्रवाह उत्पादक कार्यों के लिए 
किया जाय। 


कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र के साख वितरण के सम्बन्ध में जहा उत्पादन एवं उत्पादिता का 
प्रश्न रहा है, वहीं साख, ऋणों की क्सूली की भी समस्या रही है। देश के अधिकाश व्यापारिक बैंक 
एवं विशेषकर क्षेत्रीय ग्रामीण बैंक हानि पर चल रहे है। क्स्तुत यह आश्चर्य की बात है कि देश 
मे साख-मेला तथा रू0 ॥0,000 तक के बैंकों के कर्ज को समाप्त किया गया है। भारत जैसे एक 
निर्धन देश मे पर्याप्त ससाधनों के अभाव मे इस तरह की क्रियाए पूर्वाग्रह तथा राजनैतिक दृष्टिकोण 
से प्रेरित रही है, जिससे ये बैंक लाभकारिता के उद्देश्य को पूरा नहीं कर सके। मौद्रिक नीति से ही 
अधिक जटिल साख नीति है, जिसमे साख का बॉटवारा प्राथमिकता के आधार पर विभिनन क्षेत्रों मे 
किया जाता है। वर्तमान साख नीति की यह अव्यवस्था रही है कि वह निर्धारित तथा लक्षित 
उद्‌देश्यों तक साख सुविधाओं को नहीं पहुचा पायी और इसका अधिकाश लाभ बड़े तथा शक्तिशाली 
लोगों द्वारा अनुत्पादक कार्यों के लिए किया गया है। 
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कृषि एव साख नीति की यह भी सीमा रही है कि मौद्रिक एवं वित्तीय नीतियों के 
अलावा अन्य गैर-वित्तीय मध्यस्थ सस्थाए और उनके द्वारा कृषि कार्यों हेतु वित्तीयन पर सरकार तथा 
मौद्रिक अधिकारियों का कोई नियत्रण नहीं रहा। भारत मे सहकारी समिति, अब तक की 
स्थिति मे ग्रामीण क्षेत्रों के कृषि विकास मे बहुत ही महत्वपूर्ण एजेन्सी के रूप मे माना गया है, 


परन्तु उपयकक्‍त मौद्रिक एव साख नीति न होने के कारण सहकारी साख समितिया भ्रष्टाचार के केन्द्र 
बिन्दु बन गये। 


अत मौद्रिक एव साख नीति के क्रियान्वयन एवं प्रभावी उददेश्य के लिए यह आवश्यक 
है कि देश की मौद्रिक एव साख नीति, मजदूरी नीति, आय नीति, उपभोग नीति तथा अन्य नीतियों मे 
समन्वय स्थापित किया जाय। 


कृषि क्षेत्र भे मौद्रिक एवं वित्तीय नीति की असफलता इस दृष्टिकोण से भी रही है कि 
देश मे मुद्रा बाजार, पूँजी बाजार, तथा स्टोंक एक्सचेनज मे सम्बन्ध नहीं है और ये असंगठित तथा 
अविकसित है। यही कारण है कि देश में ब्याज-दर नीति द्वारा आर्थिक-विकास एवं कृषि-विकास 
को अत्यधिक रूप मे प्राप्त नहीं किया जा सकता। केन्स की मौद्रिक नीति, जो ब्याजदर नीति से 
सम्बन्धित है, वह भारत जैसे अल्पविकसित देश मे लागू नहीं होती और इस तरह भारतीय कृषि क्षेत्र 
मे सस्ती मुद्रा नीति अधिक उपयक्त नहीं है। 


73 कृषि क्षेत्र मे मौद्रिक एव साख नियोजन की प्रकृति तथा क्षेत्र 
पिछले अध्यायों से यह स्पष्ट होता है कि देश के कृषि विकास हेतु मौद्रिक एवं साख 


नियोजन की अत्यधिक आवश्यकता है। जहा तक साख नियोजन का प्रश्न है, वह मौद्रिक नियोजन 
से अधिक जटिल है। मौद्रिक नियोजन का तात्पर्य समग्र मुद्रापूर्ति एव साख के नियत्रण स॑ है, वहीं 
साख नियोजन का तात्पर्य मुद्रा की मात्रा एव साख की मात्रा नियत्रित करने से नहीं हैं। साख नीति 
की प्रकृति क्षेत्रवार एव दिशावार आवंटन करने की है, जो साख के विभिन्‍न प्रयोगकर्ताओं के बीच की 
जाती है। जहा तक साख के आवटन का प्रश्न है, वह निम्नलिखित तीन कारणों से महत्वपूर्ण है 


+ साख का बटवारा सरकार तथा व्यापारिक क्षेत्रों से है । 
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2 व्यापारिक क्षेत्र के अन्तर्गत साख का आवटन प्राथमिकता के आधार पर यथा, कृषि निर्माण 
तथा व्यापारिक क्रियाओं से सम्बन्धित है। 


न्‍ आर्थिक स्तर या आय स्तरों के आधार पर व्यक्तिगत ऋण ग्राहकों के बीच साख का 
आवटन करना है। 


उपर्ट्क्त साख आवटन के अतिरिक्त कुछ अन्य आधार भी महत्वपूर्ण है। उदाहरण के लिए 
निर्माण उद्योगों मे लघु स्तरीय उद्योग वृहद उद्योगों की तुलना मे पीछे रह जाते है। इसी तरह व्यापार 
मे आन्तरिक व्यापारियों तथा विदेशी व्यापारियों एवं थोक व्यापारियों तथा फुटकर व्यापारियों मे अन्तर 
किया जाता है। इस तरह कुछ चयनित वस्तुओं के सन्दर्भ में साख का नियोजन महत्वपूर्ण हो जाता 
है| भारतीय रिजर्व बैंक एक दूसरे वर्गीकरण के आधार पर साख का आवटन करती है, अर्थात्‌ 
प्राथमिकता के आधार या अन्य आधार पर। यहा पर क्षेत्रीय साख का बेटवारा एवं शहरी तथा ग्रामीण 


क्षेत्र म साख का बटवारा महत्वपूर्ण है।“ 


उपूर्शक्त विश्लेषण से कई महत्वपूर्ण प्रश्न उत्पन्न होते है। हमारा विश्लेषण किसी भ्राप्त 
निष्कर्ष को देने से सम्बन्धित नहीं है, अपितु उन कदमों को लेने से है, जिससे नीति, उपाय 
व्यवहारिक रूप से प्रभावी हो सके। भारतीय सन्दर्भ मे मौद्रिक एव साख नियोजन मात्र नीति निर्माण 
स्तर पर निर्धारित करने से नहीं है, अपितु सामाजिक दृष्टिकोण से कुल बैंक साख तथा इसके आवटन 
तथा प्रयोगकर्ताओं के बीच निर्धारण करने से है। इसी के साथ-साथ इन नियोजनों का उद्देश्य 
अर्थव्यवस्था भें आधारभूत एवं सरचनात्मक परिवर्तनों से है, जिससे वांछित रूप मे साख का बटवारा हो 
सके, क्योंकि बिना इसके सम्पूर्ण मौद्रिक एव साख नियोजन केवल कागजी कार्यवाही होगी। 


साख के निर्धारण के सभी प्रश्नों का प्रारम्भ सम्पूर्ण बैंक साख की मात्रा तथा नियोजित 
समयावधि [वार्षिकँ से हैं। एक वर्ष के अन्तर्गत कितना साख एव कितना मुद्रा की मात्रा नियोजित 
है, यह महत्वपूर्ण है। इन दोनों नियोजनों का उद्देश्य एक ही उद्देश्य से सम्बन्धित है। यहाँ पर 
हम उद्देश्यों, लक्ष्यों तथा उपकरणों को नहीं दे रहे है, क्योंकि उनका विवरण पहले ही दिया जा 
चुका है। जो हम मुद्रापूर्ति के नियत्रण के बारे मे कह चुके हैं, वही बात साख नियत्रण के बारे मे 
| “ 9/90७स्‍ल्‍्-्ररर एप पभपभभपै)े 
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भी लागू है। 


इसके पहले कि हम साख नियोजन एवं मौद्रिक नियोजन मे साख की मात्रा का क्षेत्रवार 
आवटन एव निर्धारण करे, यह आवश्यक हो जाता है कि हम अकित साख तथा वास्तविक साख मे 
भेद स्पष्ट कर दे। मौद्रिक नियोजन तथा साख नियोजन भे अकित साख तथा वास्तविक साख का 
महत्व विशेष अर्थ मे अपना महत्व रखता है। अकित साख का अभिप्राय वर्तमान द्रव्य के मूल्य से है, 
जबकि वास्तविक साख स्थायी मूल्य द्रव्य से है। इनके अन्तर भे जो महत्वपूर्ण बात है वह समयोपरि 
मूल्य परिवर्तन से सम्बन्धित है। यदि मूल्यस्तर स्थिर रहे तो अकित साख एवं वास्तविक साख मे 
कोई महत्वपूर्ण अन्तर नहीं होगा। परन्तु यदि कीमतें समयोपरि बदलती रहती है तो अकित साख 
वास्तविक साख से भिन्‍न होगा। स्फीतिकारी दशाओं के सन्दर्भ भे अकित साख अधिक होगा, वास्तविक 
साख से। नीति निर्माण हेतु यह बहुत ही महत्वपूर्ण है कि मौद्रिक अधिकारी अधिकतम सीमा तक 
अकित साख मात्रा को नियत्रित करते है। यह अकित साख से भिन्‍न है। यदि स्थायी व्यवहार 
सम्बन्धी आदेयों की प्राथमिकता ऐसी वस्तुओं के लिए करेन्‍्सी जमा अनुपात तथा समय जमा अनुपात 
दिये हो तो यह अकित साख समग्र पूर्ति का निर्धरक होता है। चूँकि अर्घ मुद्रा स्टैंक का नियत्रण 
मौद्रिक अधिकारियों द्वारा होता है, अत यह निश्चित करना कि उच्य अर्घ मुद्रा मे ब्ृद्धि तथा अकित 
साख मुद्रा भे वृद्धि कितना हो, निर्धारित करना आसान हैं। यहा पर यह जानना भी महत्वपूर्ण है कि 
किस कारण से साख की अधिक पूर्ति ऋण ग्राहकों को किया जाता है, जो बैंक के शर्तों के आधार पर 
ऋण प्राप्त करते है। ये भी मौद्रिक सिद्धान्त के अन्दर जानने वाली बाते है और वे भी नवक्लासिकल 


परपरा मे। 


कृषि क्षेत्र भें मौद्रिक एव साख नियोजन की प्रकृति, स्वरूप तथा क्षेत्र के सम्बन्ध मे यह 
महत्वपूर्ण होगा कि हम साख के आवटन के आधार का विवरण प्रस्तुत करे। इस सम्बन्ध मे कम से 
कम दो नीतिपरक बातें निश्चित हो जानी चाहिए, इसके पहले कि कोई साख आवटन का नियोजन 
किया जाय। प्रथमत समष्टि स्तर पर यह स्पष्ट रूप से जाना जाय कि साख नीति का पूरा 
दृष्टिकोण साख आवटन पर आर्थिक क्रियाओं के क्षेत्रानुसार हैं अथवा साख आवटन आय सम्पत्ति 
सम्बन्धित ऋणकर्ता के आधार पर है। दूसरा यह कि समष्टि स्तर पर यह जानना आवश्यक है कि 
क्या साख का प्राथमिक आधार-व्यक्तिगत ऋण- ग्राहक के भौतिक प्रतिभूतिं पर आधारित है। इन दोनों 
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बातों को स्पष्ट कर देना यहा महत्वपूर्ण होगा। इन बातों का स्पष्टीकरण मोटे तौर पर सामाजिक 
उद्देश्यों के आधार पर होगा। प्रथमत आर्थिक क्रिया के अनुसार क्षेत्रवार इनका निर्धारण होता है। इस 
तरह हम व्यक्तिगत साख, कृषि साख, निर्यात साख, खाद्यान्न साख तथा अन्य के रूप मे देखते है। 


यदि पूरा उद्देश्य उत्पादन और विनियोग को प्रोत्साहित करना है और वह भी निर्धारित अर्थव्यवस्था 
के क्षेत्र मे, तो क्षेत्रीय उपागम को न्यायोचित माना जा सकता है। इस तरह से वही बातें कृषि यथा, 
खाद्यान्न एव आवश्यक कच्चे माल से सम्बन्धित है। इस पर सब्सिडी विचार-धारा के द्वृष्टिकोण से 
साख का आवटन व्यापारिक बैंको तथा मौद्रिक अधिकारियों द्वारा प्राथमिक क्षेत्र के रूप मे किया जाता 
है। बहुत से अध्ययनों भे यह दिखाया गया है कि कृषि साख का एक महत्वपूर्ण भाग बड़े कृषकों 
द्वारा अधिग्रहित कर लिया जाता है और क्षेत्रवार साख का वितरण इस समस्या का कोई हल नहीं ढूढ़ 
पाता । इस सम्बन्ध मे यह महत्वपूर्ण होगा कि हम सामाजिक न्याय क दृष्टिकोण से यथा, गरीबी, 
बेरोजगारी निवारण तथा क्षेत्रीय असमानताओं तथा असतुलन को दूर नहीं कर सकते। कृषि क्षेत्र भें अनेक 
ऐसे शोध-अध्ययन हुए है, जिसमे अनुकूल दशाओं के अन्तर्गत प्रति हेक्टेयर उत्पादन छोटे फार्मों पर 
बडे फार्मों की तुलना भे अधिक हुए है। यह अनुमान किया गया है कि उत्पादन वृद्धि ॥00 से 200 
प्रतिशत वर्तमान स्तर से अधिक हो सकती है। 'एब्रीकल्चर रिफाइनेंस एण्ड डेवर्लेपमेन्ट कारपोरेशन' ने 
यह पाया है कि लघु सिचाई पर विनियोग का प्रतिफल भूमि विकास, डेयरी तथा अन्य क्षेत्रों में 20 
से 50 प्रतिशत प्रतिवर्ष रहा। अत इसमे कोई सन्देह नहीं है कि उपयुक्त साख नियोजन द्वारा छोटे 


उत्पादक महत्वपूर्ण रूप से से उत्पादन को बढ़ाने भे काम कर सकते है। 


समान महत्व के रूप भे गरीबी तथा बेरोजगारी की समस्या साख नियोजन की दृष्टिकोण से 
उप्यक्त है, उस सीमा तक जहा बेरोजगारी गरीबी का कारण है। वहा दो बातें एक जैसे हो जाती है, 
परल्तु बहुत सख्या मे रोजगार प्राप्त व्यक्ति भी गरीब है। इस तरह से ये दो समस्याएं गरीबी तथा 
बेरोजगारी कितनी शीघ्रता से दूर की जा सके, यह साख तथा मुद्रा नियोजन का मुख्य विषय रहा। 
पिछले 30 वर्षों मे नियोजन तथा विकास पर दबाव बडे उद्योगों को विकसित करने में रहा, जिससे इन 
समस्याओं का समाधान नहीं हो सका। इनका सही समाधान लघु स्तरीय उत्पादरकों को अर्थव्यवस्था के 
हर क्षेत्र मे बढ़ावा देने से है, मुख्य रूप से कृषि उद्योग तथा व्यापार सेवाओं मे। यहा पर हम इस 
समस्या का विस्तृत विश्लेषण करेगे और निष्कर्षात्मक रूप मे यह स्पष्ट करना चाहेगे कि कृषि एव 
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ग्रामीण विकास के क्षेत्र मे लघु उत्पादन कार्यों हेतु साख नियांजन एव नीति की अलग से व्यव्स्था 
होनी चाहिए।? 


7-4. कृषि क्षेत्र मे मौद्रिक लक्ष्य तथा नियोजित मुद्रा एव साख पूर्ति 


इसके अन्तर्गत हम मुख्य रूप से चक्रवर्ती कमेटी रिपोर्ट एव उनकी सस्तुतियों का विवरण 
प्रस्तुत करेगें। यह समिति ।985 मे भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा देश के मौद्रिक व्यवस्था तथा 
कार्यशीलता की समीक्षा हेतु नियुक्त की गयी थी। समिति के सुझावों का उद्देश्य मौद्रिक नियत्रणों 
को सुधारना रहा है, जिससे मूल्य स्थायित्वता प्राप्त की जा सके। समिति के अध्ययन मे यह 
उल्लेखनीय रहा कि मौद्रिक नीति का सबसे महत्वपूर्ण कार्य आर्थिक विकास तथा सामाजिक न्याय के 
लिए देश मे स्थायित्वता प्राप्त की जाय। मौद्रिक नियत्रण को मोटे तौर पर तीन रूर्पो भें विभाजित 
किया गया - 


। मौद्रिक लक्ष्यों के आधार पर नियत्रित मुद्रापूर्ति भे ब्ृद्धि करना। 


2 साख बजटीकरण, जिसके अन्तर्गत व्यापारिक क्षेत्र मे उपय॒कत बैंक साख की मात्रा तथा इस 
तरह के साख का सामाजिक कार्यों मे आवटन का विस्तृत रूप सम्मिलित है। 


3 उपरोक्त दो के लिए समिति ने व्यवस्थित क्षेत्र मे उपकरणों पर विशेष जोर दिया और 
प्रशासनिक ब्याज दर को उपयकक्‍त माना। इस तरह से मौद्रिक लक्ष्य तथा साख बजटीकरण 
अनुपेक्षित क्षेत्रों मे प्रभावपूर्ण कार्य कर सकते है। 


उपर्युक्त तीनों सस्तुतिया अर्थात्‌ मौद्रिक लक्ष्य, साख बजटीकरण तथा नियत्रित परिवर्तनशील प्रशासनिक 
ब्याज दर अर्थव्यवस्था के मौद्रिक क्षेत्र के सरचनात्मक परिवर्तन की रीढ है। 


इनके अलावा भी समिति ने व्यष्टि स्तर पर तथा व्यक्तिगत ऋण ग्राहक मे पुर्नसरचना और 
ऋण व्यवस्था पर भी अपने सुझाव दिये है। इसी के साथ-साथ वित्तीय व्यवस्था के विकास हेतु कई 
महत्वपूर्ण बातें उल्लेखनीय है। प्रथमत , मुद्रा बाजार के एक उपकरण से रूप मे ट्रेजरी बिल को 
विकसित करना। दूसरे, कॉल मुद्रा बाजार को विस्तृत करके गैर -बैंकों के अल्पकाल वित्त को 
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सम्मिलित करना। तीसरा, बिल बाजार को प्रोत्साहित करना। चौथा, कैश क्रेडिट सिस्टम के स्थान पर 
धीरे-धीरे ऋणों एवं बिल वित्तों द्वारा करना। इनका विस्तृत विवरण नीचे दिया जा रहा है। 


जहा तक मौद्रिक लक्ष्यों का तात्पर्य है, वह मुद्रापूर्ति के वार्षिक ब्रृद्धि दर को निश्चित 
करने से है। इसका उद्देश्य पूर्व परिभाषित नीति उद्देश्यों को प्राप्त करना है। मौद्रिक सिद्धान्त 
तथा मौद्विक अनुभवों के आधार पर समिति ने सही माने मे मुद्रापूर्ति की समृद्धि को निर्धारित करने 
का सुझाव दिया है, जिससे यह नियत्रित हो कर नियोजित उत्पादनस्तर पर मूल्य स्थायित्वता प्राप्त 
कर सके, यद्यपि इसके बावजूद भी कि मूल्य अन्य गैर-शक्तियों से प्रभावित हैं। इस सम्बन्ध मे समिति 
ने 4 प्रतिशत थोक कीमतों मे वृद्धि का प्रस्ताव रखा। इस मात्रा का प्रभाव दो कारणों से कमजोर 
पड़ता है। पहला, यह स्पष्ट है कि अर्थव्यवस्था अनुभवों के आधार पर 7 प्रतिशत से अधिक 
मुद्रास्फीति की स्थिति भे रही है, और दूसरा, इसे अधिक मुद्रास्फीति के रूप मे मानता है, जो 
तुलनात्मक मूल्यों मे परिलक्षित होता है। 


मुद्रापूर्ति के निर्धारित लक्ष्यों के निर्धरण का आधार वही है, जिसका विश्लेषण हम कर 
चुके है। सक्षेप मे यह कहाजा सकता है कि अनुकूलतम्‌ रूप मे मुद्रापूर्ति में वृद्धिदर अपनाना चाहिए, 
जो प्रत्याशित मुद्रा-माग वृद्धि के अनुरूप हो और प्रत्याशित वास्तविक आय स्थिर मूर्ल्यों पर वृद्धि के 
अनुरूप हो। इस तरह से मुद्रापूर्ति वृद्धि का लक्ष्य का आधार आसानी से प्राप्त हो जाता है। यदि 
वास्तविक उत्पादन वृद्धि का दर 5 प्रतिशत हो तो अगले वर्ष मे मुद्रापूर्ति की वृद्धि दर लक्ष्य भी 5 
प्रतिशत होनी चाहिए। 


चक्रवर्ती समिति मे मुद्रापूर्ति के लक्षित दायरा को नहीं दिखाया गया है। इसमे मौद्रिक नीति 
के लचीलेपन हेतु , जिसमे भारतीय रिजर्व बैंक तथा सरकार को विवेचनात्मक अधिकार हों, समिति 
ने यह स्पष्ट किया है कि यहा तक कि मुद्रापूर्ति का लक्षित दायरा, जो पहले उद्घोषित कर दिया * 
गया है, उसे उच्च या निम्न रूप मे उत्पादन तथा प्रवृत्तियों के आधार पर किया जा सकता है।” 
भारतीय अर्थव्यवस्था के अनुभवगम्य लक्ष्यों जिसमे मुद्रा, मूल्य एवं उत्पादन का सम्बन्ध है, जो समिति 
के रिपोर्ट भे प्रस्तावित की गयी है , वह यह दर्शाती है कि इनमे पारस्परिक सम्बन्ध वार्षिक 
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आकडों के आधार पर सम्भव नहीं है। इन सब कारणों से मौद्रिक समीक्षा, अल्पकालीन उतार-चढ़ाव 
सम्बन्धी उत्पादन तथा मूल्य मे वांछित नहीं है। दूसरे शब्दों भे, अत्यधिक अल्पकालीन मौद्रिक 
व्यवस्था का सचालन नहीं होना चाहिए और इस बात पर विशेष जोर देना चाहिए कि दीर्घकालीन 
मौद्विक स्थायित्वता सुनिश्चित की जा सके। इस सम्बन्ध मे उपर्शल्‍क्त आधार पर मौद्रिक नीति एव 
नियोजन की मुख्य दो बातें महत्वपूर्ण है पहला, समिति ने मुद्रा पूर्ति के लिए एम । की तुलना मे 
एम, को अधिक महत्व दिया, यद्यपि समिति ने ऐसा करने का कोई स्पष्ट कारण नहीं दिया। 


दूसरा, समिति ने उच्च अर्घ मुद्रा अथवा मुद्रागुणक को मुद्रापरर्ति के रूप भे माना और मुद्रागुणक को 
भारत मे अत्यधिक स्थिराक के रूप मे देखा। 


समिति का दूसरा महत्वपूर्ण प्रतिविदन मौद्रिक सरचनात्मक परिवर्तन साख बजटीकरण रहा। 
साख बजट के मुख्य रूप से दो रूप है। प्रथमत व्यापारिक क्षेत्र भें यथा सम्भव बैंक साख को 


निर्धारित करना तथा दूसरा क्षेत्रवार साख वितरण का विस्तृत लेखा-जोखा रखना। 


समिति का तीसरा महत्वपूर्ण प्रतिवेदन अबयर्वों था जो वर्तमान मौद्रिक नीति के क्रियान्वयन 
से अलग और प्रशासनिक ब्याजदर व्यवस्था से सम्बन्धित है। समिति ने वर्तमान मौद्रिक नीति के 
सचालन मे कई कमियों के सम्बन्ध मे स्पष्ट किया है, जिसे हम मैद्रिक एव साख नीति के सीमाओं 
मे दिखा चुके है। सामान्य रूप भे समिति साख के मूल्यों के निम्न होने का विरोध करती है- चाहे 
यह सरकारी क्षेत्र भे हो या व्यापारिक क्षेत्र म। इसके कई कारण है। भारतीय रिजव बैंक से सरकार 
द्वारा अत्यधिक ऋण देने को प्रोत्साहन तथा सरकारी ऋरणों का मौद्रीकरण। भारतीय रिजव बैंक के पास 
बैंकों के पुर्नवित्तीयन हेतु कम मुद्रा छोडना। सरकार तथा अन्य द्वारा प्रभावी साख प्रयोग को 
हतोत्साहित करना। वित्तीय बजटों को हतोत्साहित करना। बैंक तथा अन्य व्त्तीय संस्थाओं की 
लाभकारिता को कम करना। अत समिति ने अधिकतर दशाओं मे अनेक ब्याज दरों को ऊँचे दरों 
भे करने की सस्तुति की है। विश्लेषणात्मक सुविधा की दृष्टिकोण से समिति के अनेक सस्तुतियों को 
निम्न तीन रूपों भे देखा जा सकता है - 


पहला, ब्याजदर तथा प्रत्याशित मुद्रा स्फीति- दर, 
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दूसरा, सरकारी प्रतिभूतियों पर ब्याज दर, 


तीसरा, बैंकों के जमा और ऋण पर ब्याज दर। 


साराश रूप भे चक्रवर्ती समिति की उपर्युक्त सस्तुतियों तथा अन्य सस्तुतियों को हम दे 
सकते है। ये सारी सस्तुतिया मोटे तौर पर मुद्रापूर्ति भे वृद्धि को लक्ष्य करके दी गयी है। मौद्रिक 
लक्ष्य के अन्तर्गत यदि मुद्रा-माग की आय लोच दो के बराबर मान लिया जाय तो इसका परिणाम 
मुद्रापूति में अत्यधिक समृद्धि से है और इस तरह यदि वास्तविक उत्पादन की तीत्र दर पाच प्रतिशत 
वार्षिक है तो यह लोच अकेले ही मुद्रापूर्ति मे पाच प्रतिशत वृद्धि करेगा। सबसे महत्वपूर्ण बात जो इस 
समिति मे उल्लेखनीय है वह चार प्रतिशत सामान्य मुद्रा-स्फीति की दर से है। समिति ने अधिकतम 
वार्षिक मुद्रापूर्ति के एक दायरे की सस्तुति की है, न कि लक्ष्य का । इस तरह से मुद्रापूर्ति भे 
अत्यधिक वृद्धि का दर बना रहेगा। समिति ने मुद्रापूर्ति के वृद्धि सम्बन्धी दायरे को और भी लोचशील 
बनाया है, जिसमे यह कहा गया है कि मौद्रिक लक्ष्य को अर्थव्यवस्था के अनुभवों एवं समस्याओं के 
सन्दर्भ मे ऊपर नीचे किया जा सकता है और तरह निर्धारित मौद्रिक लक्ष्य मद्रापूर्ति पर नियत्रण 
करने मे असमर्थ होगा। साख बजटीकरण के अन्तर्गत यह सस्तुति कि भारतीय रिजव बैंक बैंकों को 
अतिरिक्त पुनर्वितीयन करें, जब आवश्यक साख के अनुमान की पूर्ति न हो सके। ऐसी दशा मे मौद्रिक 
लक्ष्यों के आधार पर मौद्रिक ससाधनों को उत्पन्न किया जा सकता है, इससे मुद्रापूर्ति के बढ़ने का 
दूसरा रास्ता खुल जाता है। अतत प्रशासनिक ब्याज दरों के सम्बन्ध मे मुद्रा स्फीति की दर को चार 
प्रतिशत वार्षिक रखा गया है। यह दर वर्तमान प्रशासनिक ब्याज दरों हेतु वांछित है। 


75 2000 ए0डी0 तक मौद्रिक एवं साख प्रक्षेप 


एक नियोजित अर्थव्यवस्था भे भविष्य की प्रक्षेपों तथा आवश्यकताओं का सार्वजनिक तथा 
व्यक्तिगत क्षेत्रों के विनियोग हेतु महत्वपूर्ण स्थान रखता है। इस दिशा मे कृषि क्षेत्र मे कई प्रयास 
किये गये है, जो उत्पादन तथा आवश्यक आगतों का अनुमान प्रस्तुत करते हैं। यद्यपि बैंकों के 
राष्ट्रीकरण के बाद से साख सुविधा व्यवस्था बहुत महत्वपूर्ण रूप से की गयी है और कुछ प्रयास 
भविष्य की साख आवश्यकताओं के सन्दर्भ मे किये गये । भविष्य के आवश्यकता तथा प्रक्षेपों हेतु 
अभी अनुमान विधिया पूर्ण रूप से विकसित नहीं हो पायी है। 


पूरे देश के रूप भे कृषि साख की आवश्यकता हेतु एक वर्किग ग्रुप कृषि उत्पादन बोर्ड 
भारत सरकार द्वारा ।965 मे नियुक्त किया गया था, वह विशिष्ट रूप से चौथी पचवर्षीय योजना के 
सन्दर्भ भे थी। वैकटरमैया समिति ने अल्पकालीन साख आवश्यकता ॥973-74 के लिए रू0 2000 
करोड अनुमानित किया था। चौथी पचवर्षीय योजना मे दीर्घकालीन साख आवश्यकता का अनुमान रू0 
।500 करोड और मध्यकालीन साख का अनुमान 500 करोड किया गया था। ॥976 में नेशनल 
कमीशन ऑन एग्लीकल्चर, अल्प-कालीन, मध्यकालीन तथा दीर्घकालीन साख आवश्यकता को वर्ष ॥985 
के लिए किया था। आयोग ने लघु कृषक, सीमान्त कृषक तथा कृषि श्रमिकों एवं गैर लघु कृषकों का 
अलग-अलग अनुमान किया था। साख की अल्पकालीन अनुमान कृषि सम्बन्धित-उत्पादनों यथा दूध, 
सुअरपालन, मुर्गी पालन, भेड पालन, तथा मत्स्यं पालन हेतु अलग-अलग किया गया था और कुल साख 
आवश्यकताओं का अनुमान रू0 ॥649 करोड किया था। 


'नेशनल कमीशन ऑन एग्रीकल्चर' की अनुमान विधि अल्पकालीन तथा दीर्घकालीन साख 
आवश्यकताओं की अलग-अलग सीचित एवं गैर सींचित फसलों के लिए तथा कृषि सम्बन्धी अन्य 
क्रियाओं के लिए किया गया था। अल्पकालीन साख आवश्यकताओं के निर्धारण मे यह माना गया था 
कि प्रति हेक्टेयर रू0 600 सिंचित क्षेत्र के लिए तथा रू0 400 असिचित क्षेत्रों के लिए होगा। कुल 
साख फसलों के लिए सीमान्त एव लघु कृषकों के बीच, पूरे देश के स्तर पर प्रत्येक वर्ग के लिए 
निर्धारित किया गया था। इसी तरह चारागाह कार्यक्रमों के लिए साख का अनुमान अल्पकालीन, 


मध्यकालीन तथा दीर्घकालीन आवश्यकताओं के अनुसार किया गया था। 


यहा पर हम कृषि क्षेत्र मे साख का अनुमान एव प्रक्षेप वर्ष ।990, ॥995 तथा 2000 
वर्ष के लिए प्रस्तुत कर रहे है। अल्पकालीन साख आवश्यकता के सम्बन्ध में हमने यह मान्यता मान 
ली है कि उत्पादन, मूल्य तथा नकदी एवं व्स्तुरूप भे व्यय के बीच सम्बन्ध है। यह सम्बन्ध एक 
फसल से दूसरे फसल मे तथा एक ही फसल मे एक राज्य से दूसरे राज्य मे परिवर्तित होता रहता है। 
इस सम्बन्ध के आधार पर फसल उत्पादन की वित्तीय आवश्यकता को प्राप्त किया गया हैं। नकदी 
तथा वस्तुरूप मे वित्त की आवश्यकता की भी इस सम्बन्ध पर आधारित किया गया है। फसल ऋण 
व्यवस्था के अन्तर्गत यह सामान्यतया मान लिया जाता है कि परपरागत कृषि मे नकदी साख का 


अनुपात प्रति हेक्टेयर औसत उत्पादन का ॥/3 भाग से अधिक नहीं होगा। प्रयुक्त मॉडल मे 
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अल्पकालीन साख आवश्यकता राज्यवार एव फसलवार के आधार पर किया गया है। 


राज्यवार एव फसलवार वार्षिक अनुमान वर्तमान और स्थिर मूल्यों [970-7।[| पर 
महत्वपूर्ण फसलों के सम्बन्ध भे ।970-7। से ॥980-8। के सन्दर्भ भे सी0एस0ओ0, भारत सरकार, 
985 के आधार पर ।98।-82 से ।॥984-85 तक किया गया है। भौतिक उत्पाद तथा मूल्यों के 
आकडे कृषि मत्रालय, भारत सरकार से प्राप्त किये गये है। राज्यवार तथा फसलवार उत्पादन 
मूल्यों को इन चार वर्षों मे कुल उत्पादन को उत्पादन मूल्य से गुणा करने से प्राप्त हुआ है। इसी 
तरह फसलवार उत्पादन के मूल्य के आकड़े वर्तमान और स्थिर मूल्यों पर पूरे देश स्तर पर 
सी0एस0ओ0, भारत सरकार ।987 से प्राप्त हुय। राज्यवार एवं फसलवार आकड़े फसल मूल्यों के 
आधार पर प्राप्त किये गये, जो ।970-7। से 984-85 तक सम्बन्धित थे। 


यहा पर फसलों के उत्पादन सम्बन्धी समृद्धि दर का विश्लेषण महत्वपूर्ण होगा इस तरह 

का समृद्धि दर प्रक्षेप ॥984-85 से ॥990-9॥ तथा ।॥995-96 से 2000 वर्ष तक अनुमान प्रमुख 

उत्पादक राज्यों के सम्बन्ध में दिया गया है। इस तरह समृद्धि दर के अनुमान को हम सिचाई 

सुविधाओं तथा अन्य सुधारों के सम्बन्ध भें फसल उत्पादन की माग तथा व्यापार सम्भावनाओं के 

दृष्टिकोण से किये है। भविष्य के समृद्धि दरों के लिये हम कृषकों के सम्बन्ध में सर्वेक्षणों के 

प्राप्तियों का भी सहारा लिये है, जिसमे तकनीक हस्तारण, फसल उत्पाद, उर्वरक का प्रयोग तथा 
अन्य सुधरी हुई कृषि प्रक्रिया सम्मिलित है। 


यहा पर विभिन्‍न वर्ग परिवारों के द्वारा कृषि क्षेत्र का अनुपात देना उपयकत होगा। मॉडल 
के अनुसार साख की आवश्यकता, जबकि वित्तीय आवश्यकता का राज्यवार एवं फसलवार अनुमानित 
कर लिया गया हो, कृषि जोत परिवारों के रूप भे विभाजित किया जा सकता है। इन आकड़ो के 
आधार पर वर्ष ॥990 का अनुपात अनुमानित किया गया है और वर्ष ॥995 तथा 2000 वर्ष तक का 
अनुमान किया गया है। सम्पूर्ण देश के स्तर पर आकड़े इस बात को इंगित करते है कि भारतीय 
कृषि मे सीमान्त कृषक अधिक होते जा रहे है। इस सम्बन्ध मे विभिन्‍न वर्ग परिवारों का अनुपात 
पूरे देश के स्तर पर सारणी 7 । मे दिया जा सकता है । 


236 


सारिणी 7 । 


भारत भे विभिन्‍न वर्म के कृषकों के जोतों का वबीकरण 

















वर्ष लघु तथा सीमान्त कृषक मझले कृषक बड़े कृषक 

सख्या क्षेत्र सख्या क्षेत्र सख्या क्षेत्र 
।970-7। 69 89. 29 87 26 2॥।.. 48 25 3 90. 30 88 
।976-77 72 64 23 52 24 37 50 24 2 99 26 24 
।980-8। 74 54 26 27 23 05 50 92 24। 22 8। 
।990 - 28 96 - 52 03 - ।9 0। 





-पदाधकीक्ा ३ एाएकि+मापतलवतापकारााारनाजन“ाकत5+कार>कापत: दा माकारी। 








"55प%:0०९०६४ प5८3074व7 उछद्या पछथ्5 ६८€४३६८७छ, भि०7०), 89 


अल्प समयावधि के लिए वित्तीय आवश्यकता ॥984-85 में रू0 29500 करोड होगी और 
2000 वर्ष तक यह बढ़कर रू0 49000 करोड होगी । इन वित्तीय आवश्यकताओं को जोत - परिवार 
के आधार पर विभाजित कर दिया गया है, जिसका विवरण सारणी 7 2 मे प्रदर्शित किया गया है। 
क्रियान्वित क्षेत्र के आकडा ॥984-85 के वास्तविक आकडों पर आधारित हैं, जब कि अन्य वर्षों का 
अनुमान लगाया गया हैं | वित्तीय आवश्यकता के इन अनुमानों तक पहुचने के लिए कृषि परिवार जोतों 
का आकार हम वही मान लिये है, जो अन्य शोधकर्ताओं ने माना हैं और इस तरह कृषि - फार्म से, 
आय को वर्ष 2000 तक दिया गया है । 
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सारणी 7 2 


अखिल भारतीय स्तर पर जोतों के आकार के अनुसार वित्तीय आवश्यकता 


(रूपये करोड) 
वर्ष लघु तथासमान्त. ख्यम जाते... बड़े जीव बोग 
कि मिल ीमि टीम कटनी लेबल म कर पशिललि िलीनिशिलि शशि शिशिभि शशि शिव लि ञिशि दिल जी 

।984- 85 #740 | ।5003 672| 29464 
।990 9892 ।॥/77। 6493 34456 
।995 । । 748 [2। ।07 ३४०) 40567 
2000 । 4293 ।25680 9383 49356 





लघु एवं सीमान्त कृषकों का वांछित वित्तीय माग ।984-85 में रू0 60740 करोड़ से 
बढ़कर 2000 वर्ष मे रू0 ।4993 करोड हो जायेगा, जबकि बड़े कृषक वर्ग का यह वित्तीय 
आवश्यकता कम हो करके ।॥984-85 मे रू0 672। करोड हुआ और ॥990 के आधार पर यह 
बढ़कर रू0 9383 करोड हो गया। ॥990 की तुलना मे ॥984-85 में इस साख आवश्यकता को 
गिरने का कारण कृषि-जोत आकार में कमी का होना रहा। 


फसलवार तथा राज्यवार वित्तीय आवश्यकताओं के अनुमान के बाद साख आवश्कताओं के 
चार नीति विकल्पों के रूप मे माना गया है। इसे सारणी 7 3 मे प्रदर्शित किया गया है, जिसमे साख 
आवश्यकता जो ।॥984-85 मे रू0 24783 करोड था, बढ़कर 2000 वर्ष तक रू0 44%4 करोड 
हो गया। कुल साख आवश्यकताओं को कृषि जोत आकार के अनुसार विभाजित कर दिया गया है। 
प्रथम विकल्प में लघु एवं सीमान्त कृषकों के लिये अन्य विकर्ल्पों की तुलना में अधिक साख 
आवश्यकता को प्रदर्शित किया गया हैं। यहा पर बड़े कृषकों की साख माग कम दिखाई गई है। 
विकल्प 2 में सबसे कम साख आवश्यकता को प्रदर्शित किया गया है। नीति निर्धारकों ने लघु तथा 
सीमान्त कृषकों पर अधिक प्रधानता दिया है, इस दृष्टिकोण से क्षेत्रीय ग्रामीण बैंक की स्थापना की 
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गयी है, जो इन कृषकों की साख मॉग को पूरा कर सके। कृषि परवार जोत आकार के आधार पर 
साख आवश्यकता का विवरण सारणी 7 3 भे स्पष्ट किया गया है। 


सारणी 7 3 


विभिन्‍न विकल्पों के अनुसार साख की आवश्यकता 


(रूपये करोड़) 
वर्ष योग लघु एव सीमान्त जोतें.... मध्यम जोतें बड़े जोलें ...... रं५ष॑ योग लघु एवसीमान्त जोतें. मध्यमजोतें  ब़ेजोतें_ लघु एव सीमान्त जोतें. मध्यम जोतें.. बड़े जोलें 


विकल्प । 
[94-85 27,824. 9,450 (34,00) ॥5,003 (53,92) 3,36॥ (॥2,08) 


।990 3308 ॥2,090. (36,52) ॥7.77। (53,6६5) 3,247... (9,80) 
।995 39,322 44,359. (36.52) 2॥,07 (5558) 3,856. (9,80) 
2000 47,842. ॥7,470 (36,.52) 25,680 (53 68) 4,592. (9 80) 
विकल्प 2 
984-85 25,783 6773 (26 27) ॥3,29 (50 92) 5,88। (22 8।) 
।990 30॥0॥।  8,7॥7 (28 9) ॥5,662 (52 03) 5,722 (॥9 0) 
।995 36,।96  ॥0,082 (28 96) ।॥8,833 (52 03) 6,888 (।॥9 0) 
2000 44,968 ॥3,023 (28 96) 23,397 (52 03) 8,548. (॥9 0।) 
विकल्प 3 
।984-85 29,464. 7,740 (26 27) ॥5,003 (50 92). 6,72। (22 8।) 
।990 34,।56. 9,492 (27 79) ॥8,97॥। (52 99) 6,593  (॥9 30) 
।995 40,567. ॥।,748 (28 96) 2,287 (52 03) 7,772 (॥9 0) 
2000 49,356. ॥4,293 (28 96) 25,680 (52 03) 9,383. ([॥9 0॥) 
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विकल्प 4 
[984-85  36,0॥॥ 9,460 (26 27) 8,.337 (50 92) 8,24 (22 8॥) 
।990 4॥,747 42,090 (28 96) 2॥,72। (52 03)। 7,936 ([॥9 0।) 
।995 49,582. ॥4,359 (28 96) 25,798 (52 03) 9,426. (॥9 0।) 
2000 60,324 ॥7,470 (28 9) 3,386 (52 03) ॥॥,468 (।9 0।) 
नोट. कोष्ठक में दिये गये अक प्रत्येक वर्ष के योग का प्रतिशत दशशाते है। 


अब हम साख आवश्यकता को ।॥984-85 से 2000 वर्ष तक फसलवार दिखा सकते है। 
यह फसलवार विश्लेषण अल्पकालीन साख आवश्यकताओं पर आधारित है। प्रथम विकल्प के आधार पर 
हमने साख आवश्यकता को विभिन्‍न फसलों के दृष्टिकोण से सारणी 7 4 मे प्रदर्शित किया है, पुन 
हमने फसलवार साख आवश्यकता को मुख्य फसलो के रूप में विभाजित किया है। हमने विभिन्‍न 
फसलों के प्रतिशत वर्गों के रूप मे दी हुई कीमते वर्ष ।978-79 से ॥980-8। के आधार पर रखा 
है। इस तरह ।984-85 से ॥990-95 के आधार पर प्रस्तुत विश्लेषण दिया जा रहा है। 


सारणी 7 4 


विकल्प 3 के अनुसार फसल साख की आवश्यकता 





(रूपये करोड) 
कालबब __ क्राछ छ् 7०85 2000 _ 
चावल 7,274 (26) 3,44॥ (25) ।0,.270 (26) ॥3,।07 ( 27) 
गेहू 3,998 (4).. 4,055 (।2) 5,425. (।4) 7,433 ( ॥6) 
अन्य खाद्य पदार्थ. ।,958. (7). 2,69 ( 7) 2,395 ( 6) 2,777 ( 6) 
चना 78। (3) 887 ( 3) ।,028 . (3) ।,25। (3) 
अन्य दालें ।,0। (4) ।,252 (4) ।,45। . (4) ।,765 (4) 
गन्ना ।,69 (6) ।,922 (6) 2,283. (6) 2,777. (6) 


 मुँगफली 
अन्य तिलहनें 
कपास 

जूट और 
आलू 

अन्य फसलें 


योग 


नोट 


| 


| ,094 
। ,424 
|, 39 
32। 
39। 
2,027 


27,827 


।,964 
।,843 
।,42। 
382 
487 
8,266 


33,। 09 
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(6) 2,333. (6) 
(6) 2,43। . (6) 
(4) ।,8।4 . (5) 
(।) 453. (॥) 
(।) 62। . (2) 

) ) 


(।00) 39,323 (00) 


कोष्ठक में दिये गये अक योग का प्रतिशत दर्शाते है। 


2,907 
20052 
2,426 
2322 
83॥ 
8,762 


47,84। 


990 से ॥995 तथा 2000 वर्ष तक साख आवश्यकता की मात्रा को सक्षेप में 
प्रस्तुत किया जा सकता है। आदर्श विश्लेषणों के अलॉवा जो मुख्य समस्या थी वह पर्याप्त तथा समय से 
कृषि मे साख देने की थी। सारी रूकावटे, जो शीघ्र साख देने मे आती है, उन सब का निराकरण होना 
चाहिए। इस सम्बन्ध मे निम्नलिखित सुझाव दिये जा सकते है - 


कृषि क्षेत्र मं साख आवश्यकता केवल साख आवश्यकता तक सीमित नही होना 
चाहिए अपितु पूरी कृषि व्यवस्था से सम्बन्धित होना चाहिए। 


इस सम्बंध भे साख आवश्यकता आगत वितरण के रूप में होना चाहिए और थोक 


तथा फुटकर आवश्यकताओं को ध्यान देना चाहिए। इस सम्बन्ध में साख आगत 
वितरण हेतु सहकारी समितियों पर विशेष जोर देना चाहिए। फिर भी यदि आगत 
का वितरण व्यक्तिगत क्षेत्र से होता है तो वही प्राथमिकता मिलनी चाहिए, जो इस 
समय दृषि क्षेत्र मे प्रदान की जा रही है। 


कृषि आधारित उद्योगो को, जो अभी तक ओशद्योगिक क्षेत्र भें गिना जाता है, वे 
कृषि साख के अग होने चाहिए और वही प्राथमिकता दी जानी चाहिए जो वर्तमान 
समय में कृषि आवश्यकता हेतु दी जा रही है। 


24|। 


जहा तक अल्पकालीन साख आवटरनों तथा साख कार्यक्रमों का प्रश्न है, कृषि उत्पादन में 
उप विभाग को उच्च प्राथमिकता दी जानी चाहिए। 


हर प्रकार का प्रयत्न करना चाहिए, जिससे अल्पकालीन साख हेतु उपलब्ध साधनों को 
बढ़ाया जा सके। 


ग्रामीण क्षेत्रों से उपलब्ध जमाओं का पूरा प्रयोग अल्पकालीन साख आवश्यकताओं की पूर्ति 
हेतु लगाना चाहिए। 


इन ससाधरनों का प्रयोग अर्थव्यवस्था के अन्य क्षेत्र मे नही लगाना चाहिए। 


यदि आवश्यकता हो तो कृषि के प्राथमिक क्षेत्रों मे वर्तमान 7 प्रतिशत से बढ़ाकर के 25 
प्रतिशत अश लगाना चाहिए। कृषि उत्पादन के उपक्षेत्र भें विशेष अश निर्धारित किया 
जाना चाहिए। 


चूँकि भविष्य मे अल्पकालीन साख की मात्रा कम होने की सम्भावना है, अत इसका 
वितरण उत्पादिता तथा विवेकपूर्ण ऋण भुगतान से सम्बन्धित होनी चाहिए। 


वर्तमान समय मे अल्पकालीन साख का वितरण जो विभिन्‍न परिवार जोत के आधार पर है, 
उसमे विशेष ध्यान देना चाहिए। 


यदि साख का वितरण विभिन्‍न जोत आकारों के आधार पर हो तो वर्तमान समय मे बड़े 
और लघु तथा सीमान्त कृषक से साख परिवर्तित करके अधिकाश साख मध्यम कृषकों को 
देना चाहिए। 


उपर्य॒क्त साख आवश्यकता के आधार पर अल्पकालीन साख का क्षेत्रवारा वितरण होना 


चाहिए। इसका विवरण सारणी 7 5 मे प्रदर्शित किया गया है। 


2) 


सारणी 7.5 
फसल उत्पादन हेतु साख आवश्यकता का अल्पकालीन साख आपूर्ति सम्बन्धी व्यूह नीति 
(रूपये करोड़) 


व्यूह नीति ।984+-85 बूद्धि दर ।990  वृद्धिर ॥995 वृद्धि दर 2000 
धनराशि (प्रति0) धनराशि ([प्रति0) धनराशि (प्रतित)। घनराशि 








व्यूहनीति ॥ 329 6554 2949। 35889 


वृद्धि दर ॥984-85 38 75 
तथा ।990 के मध्य 


वृद्धि दर ।॥990 ।2 24 
तथा ।॥995 के मध्य 


वृद्धि दर ॥995 तथा 4.0। 
2000 ए डी 
यूह नीति य7 32। 4 974। 2949। 35889 


व्रृद्धि दर ॥984-85 24 79 
तथा ।॥990 के मध्य 
) बवृद्धिवर ॥990 24 79 
तथा ।995 के मध्य 
) वृद्धि दर ॥995 4 0। 
तथा 2000 ए0डी0 
यूह नीति तर 32।9 7957 966। 358 89 
/! वृद्धि दर ॥984-85 ।9 84 
तथा ।995 के मध्य 
3 वृद्धि दर ॥995 9.76 
तथा 2000 ए0डी0 
य्यूहनीति 7प्र 32।9 7।92 6065 35889 
2 वृद्धि दर ॥984-85 
तथा 2000 ए.डी. 
के मध्य |7 44 ।7 44 744 
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कृषि हेतु सस्थागत स्रोतों से अल्पकालीन, मध्यमकालीन तथा दीर्घकालीन कुल साख का 
अनुमान ॥999-2000 तक के लिये किया गया है। साख माग के प्रक्षेपों को अनुमानित करने हेतु 
ऋणों एवं अग्रिमों का भुगतान तथा बकाया वर्ष के अत तक का लगाया गया है न कि प्रत्याशित दर 
से। यह प्रक्रिया पूर्णछप से साख माग के तुलनात्मक दृष्टिकोण से लगायी गयी है, जिसभे कृषि तथा 
सम्बन्धित क्रियाओं भे इसका अनुमान किया गया है। अल्पकालीन सावधि फसल उत्पादनों मे यह प्रधान 
मान्यता रही है कि फसलों के उत्पादन मूल्य मे तथा उन फसलो के उत्पादन लागत मे सम्बन्ध है। 
ऐसा सम्बन्ध फसल-फसल मे तथा एक ही फसल मे परिवर्तित होता रहता है। इसी तरह 
मौसम-मौसम मे, राज्य-राज्य मे और राज्य के अन्तर्गत भी परिवर्तित होता रहता है जो कृषि जलवायु 
दशाओं पर आधारित है। 


7.6 कृषि क्षेत्र में मौद्रिक एवं साख नियोजन की आवश्यकता 


भारतीय कृषि क्षेत्र मे एक सतुलित विकास के दृष्टिकोण से तथा साख का क्षेत्रवार आवटन 
के दृष्टिकोण से बहुत ही महत्वपूर्ण स्थान है। मौद्रिक एवं साख नियोजन की इस रूप में परिभाषित 
किया जा सकता है कि देश मे सम्पूर्ण मौद्रिक एव साख ससाधनों को अर्थव्यवस्था के विभिनन क्षेत्रों 
भें उनकी आवश्यकता, प्रयोग की क्षमता और पूरे विकास के दृष्टिकोण से आवटन किया जाय। साख 
नियोजन के दो पक्ष है-समष्टि पक्ष एवं व्यष्टि पक्ष। समष्टि पक्ष भे साख नियोजन क्षेत्रवार और लक्ष्य 
के अनुसार साख का आवटन होता है और व्यष्टि स्तर पर यह बैंकों के द्वारा विभिन्‍न बैंक सस्थाओं 
के माध्यम से किया जाता है। 


साख नियोजन के पूर्व दो नीति सम्बन्धी बातों को ध्यान भे रखना चाहिए। प्रथमत , व्यापक 
दृष्टिकोण से इस प्रश्न का उत्तर प्राप्त करना आवश्यक है कि क्या पूरे साख का ध्यान अर्थव्यवस्था 
के क्षेत्रावार साख आवटन पर हैं कि नहीं। दूसरे, यह कि व्यापक रूप से यह प्रश्न पूछा जाना चाहिए 
कि व्यक्तिगत ऋण ग्राहकों को दिये जाने वाले ब्याज का आधार वास्तविक सम्पत्ति के द्वारा प्राप्त 
होगी अथवा उनके भुगतान सारम्थयता अथवा दोनों के सहयोग के आधार पर। इन प्रश्नों का उत्तर इस 
बात पर निर्भर करेगा कि सामाजिक उद्देश्य किस प्रकार से चुने गये है और उनका क्या क्रम है। 
परपरागत स्थिति के अनुसार पहले प्रश्न का उत्तर अर्थव्यवस्था के आर्थिक क्रियाओं के अनुसार साख 
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आवटन से है। इस तरह से हम औद्योगिक साख, कृषि साख, निर्यात साख, मध्य साख तथा अन्य 
साख की बात कर सकते है। यदि पूरा उददेश्य उत्पादन को और विनियोग को बढ़ाने से है और 
अन्य सामाजिक कारकों यथा बेरोजगारी, गरीबी तथा समाज मे आय तथा सम्पत्ति का बेटवारा और इस 


तरह से क्षेत्रीय उपागम को औचित्यपूर्ण देखा जा सकता है। 


सफलता के दृष्टिकोण से साख-नियोजन जमायोजनाओं से सम्बंधित होनी चाहिए, क्योंकि 
सम्पूर्ण साख का आवटन बैंकों की कुल जमा पर निर्धारित होता है इस तरह का साख नियोजन 
विकासशील भारत देश में अपना विशेष महत्व रखता है, ताकि सीमित बैंक ससाधरनों का उत्पादकता 
के दृष्टिकोण से उपयोग हो सके और जिससे सामाजिक दृष्टिकोण से साख का आयोजन निर्धारित 
किया जा सके । इस तरह साख नियोजन बैंकिंग व्यवस्था के निर्धारित उद्देश्यों को सामाजिक, आर्थिक 
दृष्टिकोण से देश की प्रगति मे विशेष महत्वपूर्ण है । एक नियोजित अर्थव्यवस्था का विकाप्त 
उपलब्ध आर्थिक ससाधनों का प्रयोग राष्ट्रीय नियोजन की प्राथमिकता के आधार पर करता है । इस 
प्रकार का प्राकृतिक, आर्थिक ससाधनों का प्रवाह अर्थव्यवस्था के अन्तर्गत नीति प्राथमिकता के आधार 
पर किया जाता है । चूकि व्यापारिक बैंको को साख सीमित मात्रा भे है,इसलिए इसका प्रयोग अच्छे 
ढग से नियोजित होना चाहिए, जिससे कि इसका प्रयोग अधिकतम हो सके और आर्थिक और सामाजिक 
दृष्टिकोण से आर्थिक विकास अधिकतम किया जा सके । इस तरह इस अध्याय का प्रमुख उद्देश्य 
भारत में साख नियोजन को देश के नियोजित अर्थव्यवस्था के दृष्टिकोण से करना है, जहा मूल्य 
स्थायित्वता तथा अन्य सामाजिक आर्थिक उद्देश्यो को प्राप्त किया जा सके । इस दिशा मे व्यापारिक 
बैंको को आर्थिक सामाजिक परिवर्तन के दृष्टिकोण से सबसे प्रमुख समझा जा रहा है ।< 


साख नियोजन का उद्देश्य उपलब्ध साख ससाधनो का अधिकतम उत्पादन के दृष्टिकोण से 
प्रयोग हो सके और पूरे समाज को देखते हुए। इसका अभिप्राय यह हैं कि यह सम्भव है कि 
सामाजिक आर्थिक दृष्टिकोण से अधिक महत्वपूर्ण क्षेत्रों मु साख मात्रा को निर्धारित किया जाय। इस 
तरह साख नियोजन का उद्देश्य साख प्रवाह को उन दिशाओं मे प्रवाहित करने की अवश्यकता है, 


0 8« 5फ07:व्शशवगए३2- एटलातड वात एड0ठ7७5छ85 07 उछेिड्ाध्याव 37 
ए7ग679 7« 273«% 
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जो परम्परागत क्षेत्रों से हट कर व्यापारिक क्षेत्र मे अधिक महत्वपूर्ण है, जिसे प्राथमिक क्षेत्र कहा 
जाता है और जिससे कि उत्पादकता मे वृद्धि हो सके। 


पूरे देश मे साख की मात्रा इसकी आवश्यकता से कम है। इसलिए साख की मात्रा को 
विवेकपूर्ण होना चाहिए ताकि विभिन्‍न प्रतिस्पर्धी क्षेत्रों मे इसे वितरित किया जा सके। एक पूजीवादी 
व्यवस्था के अन्तर्गत गैर-नियोजित तथा परपरागत ढैंक व्यवस्था के अन्तर्गत साख नियोजन साख के 
मूल्यों के आधार पर किया जाता है। जैसा कि साख के माग की तुलना साख पूर्ति भें कमी होने के 
कारण स्वभावत बाजारी ब्याजदर ऊँचा होगा, जिससे व्यापारिक वर्ग मे ऋण ग्राहकों भे साख की माग 
मे कमी होगी और वे पूर्व के बराबर हो जायेगा। इस तरह साख की माग इसकी पूर्ति की तुलना में 
ब्याजदर को घटाने का काम करेगी और अपने प्रभाव मे सीमान्त कृषकों की साख माग को बढ़ायेगी। 
मूल्य व्यवस्था इस तरह से यदि स्वतत्र क्रियान्वयन मे छोड दी जाय तो अतिरिक्त साख की माग एव 
पूर्ति को कम करेगा और साख बाजार मे संस्थिति उत्पन्न करेगा। 


फिर भी इस तरह सीमित साख का बॉँटवारा विभिन्‍न प्रतिस्पधी लोगों मे मूल्य व्यवस्था द्वारा 
पूरी अर्थव्यवस्था के दृष्टिकोण से अनुकूलतम॒ होगा और बड़े ऋण ग्राहर्कों के द्वारा प्राथमिक क्षेत्र कृषि 
एवं उद्योग को उचित साख न मिल पायेगा। पूरे समाज के दृष्टिकोण से साख उत्पादक बनाने के 
लिये और अर्थव्यवस्था के सम्भव अधिकतम विकापस्त के लिए साख का विभिनन क्षेत्रों मे आवंटित 
करना चाहिए, न कि उनके ऊँचे ब्याजदर को अदा करने की योग्यता के अनुसार, अपितु उनके 
आर्थिक एव सामाजिक महत्व के अनुसार दिया जाना चाहिए। साख नियोजन उत्पादन, रोजगार सृजन, 
मूल्य स्थायित्वता को सुनिश्चित करने तथा आर्थिक लाभों को समानता के आधार पर विकसित करने 
के आधार पर किया जाना चाहिए। 


बैंकों के राष्ट्रीकरण के पहले, जब बैंक शेयर ग्राहकों से सम्बन्धित थे, उस समय 
लाभकारिता बैंको का मुख्य उद्देश्य था और उस समय ये बैंक सामाजिक उद्देश्यों को ध्यान मे नहीं 
रखते थे, वर्तमान समय मे ये एक दूसरे तरफ, जबकि राष्ट्रीकृत बैंक पूर्णतया सामाजिक लोगों द्वारा 
नियत्रित है, समाज के प्रति उत्तरदायी है, न कि व्यक्तिगत शेयर ग्राहको के। अब ये न केवल 
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सामाजिक उद्देश्य को प्राप्त करने मे सहायक है, अपितु अपने उद्देश्यों के प्रमुख रूप में साख 
क्रियाओ को रखते है। अब बैंकों का सचालन इस बात से नहीं देखा जाता कि ये वास्तविक रूप भे 
कितना लाभ करते है, अपितु उनकी सफलता इस बात में देखी जाती है कि देश के विभिन्‍न , 
सामाजिक, आर्थिक उद्देश्यों को प्राप्त करने भे कितने सफल रहे। यहाँ पर स्पष्ट किया जा सकता 


है कि व्यापारिक बैंकों द्वारा धीरे-धीरे सामाजिक उददेश्यों को अपनाने के कारण क्षेत्रवार साख का 
विकास महत्वपूर्ण रूप से हुआ है। इसका प्रभाव निश्चित रूप से देश के तीव्र आर्थिक एवं सामाजिक 
विकाप्त पर पडेगा। देश की बैंकिंग व्यवस्था के सामाजिक आर्थिक परिवर्तनों एव देश मे समृद्धि का 
एक उपकरण माना जाता है। अत देश के व्यापारिक बैंकों को अपने कार्यान्वयन में ऐसे साख नियोजन 
में लाना चाहिए, जो देश के आर्थिक एवं सामाजिक न्याय को सुनिश्चित कर सके। इस तरह के 
सामाजिक उद्देश्यों को प्राप्त करने भे साख नीति को विस्तृत साख नीतियों और जमा नीतियों से जुड़ना 
चाहिए। 


विकासशील भारत देश मे एक केन्द्रीय बैंक सुरक्षित मुद्रापूर्ति को कायम रख सकता है और 
इस सन्दर्भ भे साख नीति महत्वपूर्ण भूमिका अद कर सकती है। एक साख नीति या मौद्रिक बजट 
एक दीर्घकालीन दृष्टिकोण से, जिससे मुद्रा की पूर्ति तथा वस्तुओं का उत्पादन वृद्धि बराबर हो सके। 
इसतरह से समष्टि स्तर पर साख का नियोजन अर्थव्यक्स्था के मुद्रापूर्ति वृद्धि के अनुपात भे उत्पादन 
क्षमता और उपलब्ध बाजारी अतिरेक के रूप मे होना चाहिए, किन्तु व्यष्टि स्‍तर पर साख नियोजन 
एक सतुलित आधार रखता है, जिससे क्षेत्रीय स्थायित्वता तथा बेरोजगारी का वितरण अनिश्चित न हो 
सके। जहा भी उत्पादन भें कमी होगी, विशेषकर कृषि उत्पादन की दृष्टिकोण से वहाँ मुद्रापूर्ति की 
सुरक्षित मात्रा मे कमी होगी, परल्तु मुद्रा पूर्ति भें इस तरह के गिरावट औद्योगिक उत्पादकों और 
औद्योगिक क्षेत्रों मे सुस्ती ला सकता है। अत एक सामान्य उपायों के साथ-साथ एक सतुलित क्षेत्रवार 
उपाय ही अधिकतम क्षमता वाले समृद्धि और मूल्य स्थायित्वता को प्राप्त कर सकता है। यह भारतीय 
रिजव बैंक का उत्तरदायित्व है कि वह साख नियोजन को इस तरह करे कि मौद्रिक बजट का 
क्रियान्वयन व्यष्टि स्तर पर साख-बजट का स्वरूप ले लें । इसका उद्देश्य मौद्रिक बजट द्वारा 
मुद्रापूर्ति के विकास-दर को सुनिश्चित करना है। मुद्रापूर्ति सरकार को दी जाने वाली शुद्ध साख का 
फलन है तथा व्यापारिक क्षेत्रो को दी जाने वाली शुद्ध साख तथा विदेशों मे दी जाने वाली साख पर 
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आधारित है। 


इस तरह समष्टि स्तर पर साख का सम्बन्ध व्यष्टि सत्र पर साख नियोजन से होना 
चाहिए। व्यापारिक बैंको की यह जिम्मेदारी है कि वे अपने साख का आवटन अपने सम्बन्धित 
शाखाओं द्वारा करे। व्यक्तिगत बैंक अपने शाख का वितरण सबसे गरीब तबके के लोगों से लेकर 
विभिन्‍न ऋण ग्राहकों तक वितरित करे, विशेषकर कृषि और प्राथमिक क्षेत्रों भें इस तरह का साख 
आवश्यकता के आधार पर किया जाना चाहिए। 


साख वितरण की प्रवृत्ति की समीक्षा ।968 से सारणी 7 6 मे दी गयी है। इस सारणी से 
स्पष्ट है कि साख वितरण में कुल मिलाकर जो परिवर्तन हुआ है, वह नीति उद्देश्यों के सगत से 
गुजरी है। इस तरह से कुल साख मे कृषि साख का क्षेत्र लगभग सत्ररह प्रतिशत गया है, जो ।॥968 
मे केवल एक प्रतिशत था। इसी तरह लघु स्तरीय उद्योगों भे कुल साख का बारह प्रतिशत प्राथमिक 
क्षेत्रों से ले करके अर्थात्‌ कृषि, लघु उद्योग, फुटकर व्यापारी, छोटे व्यापारी, स्वरोजगार आदि कुल साखः 
का ।/4 हिस्सा प्राप्त करते है, जो पहले केवल सात प्रतिशत था। साख नियोजन जो बैंकों द्वारा 
किये गये है, वे पूर्ण सफल नहीं हो सके है, ऐसे अध्ययन जो साख अन्तराल से सम्बन्धित है वे 
स्पष्ट करते है कि लीड-बैंक स्कीम अभी भी वास्तविकता का रूप नहीं ले पाये हैं। अब भी साख 
नियोजन मे इस बात की आवश्यकता है कि साख वितरण मे समयावधिक को कम किया जा सके और 
विशेषकर लघु और ग्रामीण क्षेत्रों मे उधार लेने वालो के सम्बन्ध मे । जहा तक क्षेत्रीय असतुलनों का 
प्रश्न है वहाँ बैंक कोई महत्वपूर्ण योगदान नहीं कर पाये है। इस तरह कृषि उद्योग, व्यक्तिगत क्षेत्र 


तथा व्यापार एवं अन्य के सम्बन्ध भे साख मे इनके अनुपात को दिखाया जा सकता है। 


सारणी-7 6 
महत्वपूर्ण क्षेत्रों मु साख का हिस्सा 


सम्पूर्ण अग्रिमों का प्रतिशत 





जुन, ॥972 मार्च, 4968 
7 कृषि एवं सम्बन्धित क्रियाएं 6 8 22 
(अ[ कृषि 4 0 02 
ब| वृक्षारोपण 22 | 8 


[सा सम्बन्धित क्रियाएं 06 02 
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प्॒ः उद्योग 57 6 67 5 
[| बड़े एवं मध्यम 45 5 60 6 
[ब लघु ।2 । 6 9 
बड़े उद्योग 
[।| चीनी | 9 53 
[2 खाद्य-तेल 06 | 4 
(3| सूती वस्त्र 75 0 3 
(4| जूट वस्त्र | 5 ही 
[5] रसायन एवं रसायनिक उत्पाद 54 36 
जिसमे से उर्वरक 06 | 2 
0॥6| इस्पात एवं स्टील 2 8 37 
॥7| इजीनियरिंग ।5 8 [6 4 
॥8[ विद्यत, गैस, जल एवं सफाई सेवाएं । 5 | 0 
गत अन्य प्राथमिक क्षेत्र । 8 - 
!अ| सडक एवं जल परिवहन क्रियाए | 2 - 
|ब| लघु व्यापार 02 - 
[सि व्यवसायिक एवं स्व-रोजगार 03 - 
[द| शिक्षा 0.। - 
एए व्यापार एवं अन्य 33 8 30 3 
योग ।00 0 ।00.0 


80फ%०९- 859७.ऐ४., 8ग्ाप्ेह गाते #$ एावा (808.,), (£&९०१7% एछ]०77एफव वाठ 
ए०फंटए, 


-“-“-- 000 ---- 


अध्याय - 8 


सारांश, निष्कर्ष एवं नीतिपरक सुझाव 


अल “नम... "हित उललअका वनलजा५३०4०3५७४॥ -/॥५५ >कमाना 





अललननीनणढ न 5०, 


(50008808 ४, ए00८ट,0570 #४) 700५१ एए८00042प087]'7 0075) 


प्रस्तुत अध्याय में शोध विषय के सन्दर्भ में कुछ नीतिपरक सुझावों को अ्रस्तुत किया ग्रया 
है, जो भविष्य मे अल्पविकसित भारतीय अर्थव्यवस्था के विकास के सन्दर्भ में मौद्रिक एव साख नीति 
के निर्माण में सहायक सिद्ध होगा। इन सुझावों के पूर्व सम्पूर्ण शोध-साहित्य का साराश एव 
निष्कर्ष अध्यायवार दिया जायेगा । भारत में योजनाबद्ध आर्थिक विकास प्रक्रिया के प्रारम्भ होने के 
पूर्व से ही मौद्रिक एव साख नीति के महत्व को स्वीफ़ार क्रिया गया है। भारतीय अर्थव्यवस्था एक 
कृषि तथा ग्रामीण क्षेत्र से जुडी है, लेकिन देखने भे यह आया है कि राष्ट्रीय आय में कृषि तथा इस 
पर आधारित व्यवसायों यथा, पशुपालन, वानिकी आदि की भागीदारिता लगातार कम होती गयी है। 
राष्टीय आय मे इसका हिस्सा आज मात्र 33 प्रतिशत (4988 - 89 ) है, जबकि ॥950-5। में यह 


59 प्रतिशत, ॥960-6। में 52 प्रतिशत और ॥983-84 में 37 प्रतिशत था । 


शोध - प्रबन्ध का प्रथम अध्याय प्रस्तावना से सम्बन्धित है, जिसमे अध्ययन का स्वरूप, 
औचित्य और अन्य प्रमुख बातो को प्रस्तुत किया गया है। सामान्यतः मौद्रिक नीति का अभिप्राय 
अर्थव्यवस्था मे मुद्रा एव साख के नियत्रण से है । मौद्रिक एव साख नीति किसी भी देश के आर्थिक 
विकास के लिए अत्यत महत्वपूर्ण है,। साख नीति के उचित सचालन से देश के मौद्रीकृत क्षेत्रों की 
वृद्धि, मद्रापर्ति के साथ-साथ राष्ट्रीय आय मे वृद्धि, उत्पादन में ब्ृद्धि तथा मुद्रा एव मुल्य वृद्धि के 
सन्दर्भ भे मुल्य स्थायित्वता की प्राप्ति आदि महत्वपूर्ण बातें जुडी है । सैद्धान्तिक अनुभवगम्य 
विश्लेषण के आधार पर यह स्पष्ट हो चुका है कि ऊफ्रिसी भी देश के आर्थिक क्रियाओं भे और 
विशेषकर विकास प्रक्रिया मे मुद्रापूर्ति, मौद्गरिक शक्तियो और इससे सम्बन्धित अन्य कारकों का 
महत्वपूर्ण स्थान है । मौद्रिक एव साख नीति किसी भी देश की आर्थिक परिस्थितियों ,नीतियो आदि 
द्वारा निर्धारित होती है। अल्पविकसित देशो के सन्दर्भ मे आर्थिक विकास मे मौद्विक नीति का योगदान 
तभी अधिकतम कहा जायेगा, जब यह पूर्ण रोजगार को प्राप्त कर ले और इसके साथ ही साथ मुल्य 
को एक निश्चित सीमा से आगे न बढने दे । 


हल को 


शोध - प्रबन्ध के दूसरे अध्याय में मौद्रिक नीति के सिद्धान्त को स्पष्ट किया गया है। 
आर्थिक क्षेत्र भे मुद्रा का महत्व केन्स के योगदानों से स्पष्ट होता है। इसके पुर्व क्लासिकल 
अर्थशास्त्रियों ने मुद्रा-पूर्ति पर बहुत महत्व नहीं दिया था। केन्स ने इस बात को स्पष्ट किया है 
कि एक मौद्रिक अर्थव्यवस्था मुल रूप से एक बारटर अर्थव्यवस्था से भिन्‍न है। केन्स ने अपने मौद्रिक 
विश्लेषणों और ब्याजदर सिद्धान्त द्वारा यह स्पष्ट किया है कि किस तरह ब्याजदर में परिवर्तन का 
प्रभाव विनियोग और अन्य आर्थिक क्रियाओ पर पडता है। केन्‍्स के पूर्व मौद्रिक सिद्धान्त मुख्य रूप 
से मुल्य स्तर का सिद्धान्त था और सामान्य मुल्य स्तर के निर्धारण से सम्बन्धित था । केन्सोपरान्त 
मौद्विक सिद्धान्त में डॉन पेटिन्किन, फीडमन, गर्ले-शॉ आदि अर्थशास्त्रियों का योगदान विशेष रूप से 
रहा है। डॉन पेटिन्किन ने अपने वास्तविक शेष प्रभाव सिद्धान्त द्वारा व्यष्टि एव समष्टि स्तर पर 
केम्ब्रिज मुद्रा परिमाण सिद्धान्त में निहित अनुपातिका नियम को पुन॒स्थापित किया और मुख्य रूप 
से मुद्रा बाजार और वस्तु बाजार के अत प्रक्रिया द्वारा केन्सीय ब्याज सिद्धान्त के निष्कर्षों के विपरीत 
इस बात को स्थापित किया कि मुद्रा तटस्थ हैं और इसके परिवर्तन के परिणामस्वरूप ब्याजदर एवं 
विनियोग मे कोई परिवर्तन नहीं होता । मिल्टन फ्रीडमैन समस्त स्तर पर रोजगार तथा राष्ट्रीय आय 
मे वृद्धि के लिये मुद्रा की पूर्ति भें वृद्धि आवश्यक मानते हैं और अपने विश्लेषण से स्थापित किया 
है कि केन्सीय आय गुणक की तुलना मे आय प्रचलन वेग अधिक स्थायी है। उन्होने समग्र मुद्रा माग 
को बढाने मे मौद्रिक नीतिको प्रमुख आधार माना है। इसके बाद गर्ले-शॉने इस बात को स्थापित 
किया कि व्यापक अर्थ में अर्थव्यवस्था में मौद्रिक नीति को पूरी बैंकिग व्यवस्था के साथ-साथ गैर- 
बैकिंग वित्तीय मध्यस्थो के क्रियाओ को भी नियत्रित करना चाहिए । 


मौद्रिक नीति के अन्तर्गत मुख्यतः तीन अवयव होते हैं - पहला मुद्रा की मात्रा, दूसरा, 
साख की मात्रा और तीसरा, ब्याजदर । केन्द्रीय बैंक, बैंक दर मे परिवर्तन करके ब्याज दर और ब्याज 
सरचना मे परिवर्तन करता है, जिससे मुद्रा की मात्रा और साख की मात्र नियत्रित होती है । इसी 
तरह मुद्रा और साख की मात्रा को नियत्रित करने के लिये खुले बाजार की क्रियाए और आरक्षित कोष 
अनुपात में परिवर्तन करके नियत्रण किया जाता है। केन्द्रीय बैंक मौद्रिक नीति के अन्तर्गत 


परिमाणात्मक और चयनात्मक (गुणात्मक) मुद्रा और साख नियत्रण निधियो का सहारा लेता है । 
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सामान्यत मौद्रिक नीति और साख नीति समान है । समान अधिकारी के रूप मे केन्द्रीय बैंक दोनों 
नीतियों का निगमन करता है । समस्त स्तर पर दोनों के उपकरण समान है । बावजूद इस समानता 
के, मौद्रिक नीति कई कारणों से साख नीति से भिन्‍न है। मौद्रिक नीति जहा मात्र समग्र पूर्ति से 
सम्बन्धित है, वहीं साख नीति विभिन्‍न क्षेत्रों और आपूर्तिकर्ताओं के बीच उसके निर्धारण से सम्बन्धित 
हैं। इसी तरह साख के ग्रोतों में भी भिन्‍नता है, इसमे सस्थागत तथा मैर सस्थागत स्रोत हैं । मात्रा के 
अलावा साख के अन्य पहलू जैसे, इसकी लागत, इसकी शर्ते एव दशाएं, अवधि, पुनीर्करण, जोखिम आदि 
उधार लेने-देने वालों के लिये महत्वपूर्ण है। इस तरह यह स्पष्ट है कि साख नीति का क्षेत्र अधिक 
व्यापक है । मौद्रिक नीति और वित्तीय नीति में आमतौर पर कोई स्पष्ट अन्तर तथा विभाजन 
करना सभव नहीं है। मौद्रिक नीति अपने फलनात्मक क्रिया के द्वारा कभी - कभी वित्तीय नीति का 
रूप ले लेती है और इसी तरह वित्तीय नीति भी कभी - कभी मौद्रिक नीति में परिवर्तित हो जाती 
है। उदाहरणार्थ, यदि अर्थव्यवस्था में घाटे के बजट को पुरा करने के लिये कर, सार्वजनिक ऋण 
तथा अन्य साधनों का सहारा लिया जाता है तो यह वित्तीय नीति के अन्तर्गत आयेगा, लेकिन यदि 
यही इस घाटे को पूरा करने के लिये अतिरिक्‍त मुद्रा को छाप कर घाटे की वित्त - व्यवस्था का 
सहारा लिया जाता है तो यह मौद्रिक नीति के अन्तर्गत आयेगा । इसी तरह मौद्रिक नीति, बैकिग 
नीति से भी बहुत समान हैं | इनमें सम्बध और समानता इतना अधिक है कि प्राय मौद्रिक नीति 
और बैंकिग नीति एक ही मान लिया जाता है और उनमें अन्तर करना कठिन हो जाता है । 


मौद्रिक नीति का प्रमुख उददेश्य है कि वह अर्थव्यवस्था के अधिकतम आर्थिक विकास 
की प्राप्ति मे सहयोग दे । यद्यपि आर्थिक विकास को अधिकतम करने से सम्बन्धित मौद्रिक नीति के 
उद्देश्य भे बहुत विवाद रहा है, किन्तु अब यह सर्वमान्य विचार है कि अर्थव्यवस्था की दीर्घकालीन 
आर्थिक विकास मे मौद्रिक नीति का प्रमुख योगदान है। उपयुक्त दशाओं में सस्ती और महमगी मुद्रा 
नीतियो पर प्रसारणपूर्ण तथा सकुचित मौद्विक दशाओ के द्वारा अर्थव्यवस्था मे आर्थिक सवृद्धि को 
बढाया जा सकता है । मौद्विक नीति का दूसरा प्रमुख उददेश्य यह है यह अर्थव्यवस्था मे पूर्ण 
रोजगार को प्राप्त करने भे सहायक हो । पूर्ण रोजगार को प्राप्त करने के रूप मे मौद्रिक नीति 


४2825“ 


अर्थव्यवस्था के कुल उत्पादन, आय तथा रोजगार के वृद्धि में सहायक होती है। मौद्रिक नीति का एक 
अन्य प्रमुख उद्देश्य आन्तरिक मुल्य का स्थिरीकरण करना है। आजकल आर्थिक विकास के साथ 
स्थायित्वता को प्राप्त करना, आर्थिक नीति का प्रधान लक्ष्य होता जा रहा है। मुल्य - स्तर में 
अप्रत्याशित उतार - चढाव समाज के विभिन्‍न वर्गों को अनेक प्रकार से प्रभावित करता है, जिससे 
अर्थव्यवस्था का सामान्य आर्थिक विकास खतरे में पडे जाताहै और उत्पादन, वितरण आय तथा 
रोजगार स्तर पर प्रतिकूल प्रभाव पडता है । अत मैद्रिक नीति का उद्देश्य यह होना चाहिये 
कि मुद्रा तथा साख की मात्रा में परिवर्तन के द्वारा मुल्य में स्थायित्वता हो । मौद्रिक नीति विनिमय 
- दर के स्थायित्व के द्वारा भुगतान सन्तुलन के घाटे तथा पूजी प्रवाह की समस्या का समाधान कर 
सकती है। अर्थव्यवस्था के आन्तरिकव बाहय स्थिरता के लिये यह आवश्यक है कि मौद्रिक नीति 
विनिमय दर को स्थायी बनायें । मौद्रिक नीति का एक उद्देश्य मुद्रा को तटस्थ रखना भी है 
तटस्थ मौद्रिक नीति का उददेश्य अर्थव्यवस्था के वास्तविक क्षेत्रों पर मुद्रा की मात्रा से पडने वाले 
हानिकारक प्रभावों तथा परिवर्तनो को दूर करना है । आर्थिक विकास के साथ सामाजिक न्याय के 
महत्व के कारण यह आवश्यक हो गया है कि मौद्रिक नीति ऐसी हो, जिससे आय की असमानता दूर 
हो और वितरण की उचित व्यवस्था स्थापित हो । मौद्रिक नति के उपयुक्त प्रमुख उद्देश्यों के 
अलोंवा प्राकृतिक साधनों का सचयन, अधिक स्वतत्रता और सुरक्षा, अधिक प्रभावपूर्ण विदेशी नीति 
तथा साधनों को अधिक गतिशील बनाने सम्बधी उददेश्य मे मौद्रिक नीति का सहयोग अपेक्षित है । 


मौद्रिक नीति के क्रियान्वयन भे कई सरचनात्मक अवरोध उत्पन्न होते हैं । ऐसे अवरोधों 
का एक समूह स्थिर स्फीतिकारी दशा से सम्बन्धित है और दूसरा लागत वृद्धि शक्तियों के क्रियान्वयन « 
से सम्बन्धित है । किसी भी अर्थव्यवस्था मे यह कठिन कार्य होता है कि मौद्रिक नीति के सभी 
उददेश्यो को एक साथ प्राप्त किया जा सके । ऐसी स्थिति भे किसी भी सरकार के लिये यह आवश्यक 
हो जाता है कि प्राथमिकता के आधार पर एक समय मे केवल कुछ उददेश्यों को प्राप्त करे और 
किसी दूसरे समय दूसरे उद्देश्य को । अल्प विकसित देशो भे एक बड़े गैर-मौद्रिक क्षेत्र की स्थिति 
के कारण मौद्रिक नीति सीमित हो जाती है। भारतीय अर्थव्यवस्था का लगभग एक तिहाई क्षेत्र गैर- 


मौद्रीकृत है । यहा कृषि उत्पादन का एक बहुत बडा भाग बाजारी स्थिति का न हो कर जीवन 
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निर्वाह हेतु है । मौद्विक एव साख नीति पाच अन्तरपरस्परीय कारकों पर आधारित है । ये कारक 
निम्नलिखित है - 


। साख की उपलब्धता 2 मुद्रा की मात्रा, 3 ऋण की लागत पुजी, 4 अआदेयो की 
कीमतें तथा 5 अर्थव्यवस्था की समान्य तरलता । भारत में मौद्रिक नीति का सम्बन्ध 
नियत्रणात्मक पक्ष से हैं । मौद्रिक नीति की प्रभावकारिता मुद्रा एव साख नियत्रण के उपकरणों पर 
आधारित है । मौद्रिक नीति के महत्वपूर्ण उपकरण बैंक दर ,खुले बाजार की क्रियाएं, आरक्षित अनुपात 
कोष में परिवर्तन ,घाटे की वित्त व्यवस्था, रिजर्व बैंक की बैंको को दिये गये साख की उपलब्धता 
तथा लागत में परिवर्तन ,बैंको की वैधानिक तरलता अनुपात में परिवर्तन, चयनात्मक साख नियत्रण 
तथा नैतिक दबाव आदि हैं । जहा तक मौद्रिक नियत्रण की सरकार उपकरण का प्रश्न हैं, वह 
घाटे की वित्त व्यवस्था से सम्बन्धित है । मौद्रिक एवं साख नियत्रण के लिये बैंक दर का प्रयोग जब 
एक उपकरण के रूप किया जाता है तो इससे विनियोग एव साहसोद्यमियों के प्रत्याञ्रओं और 
लाभकारिता तथा नये विनियोग हेतु साख की माग पर प्रभाव पडता है। इस तरह यह वित्तीय 
सस्थाओ के साख राशिनिग नीति को प्रभावित करती है। बैंक दर का प्रभाव सरकारी बॉड दरो तथा 
प्रतिभूतियों के विक्रय पर भी पडता है । बैंक दर की प्रभावकारिता के सम्बंध में बहुत विवाद रहा 
है, किन्तु भारत मे, जहा नियोजित व्यवस्था मे सार्बजनिक क्षेत्र का महत्वपूर्ण योगदान है, वहा 
विनियोग को प्रभावित करने मे यह शक्तिशाली उपकरण सिद्ध हुआ है । इसलिये रिजर्व बैंक ने बैंक 
दर नीति का बारम्बार प्रयोग किया है, जैसा कि सारणी 8 । मे स्पष्ट है । 


मौद्रिक नीति का दूसरा महत्वपूर्ण उपकरण केन्द्रीय बैंक की खुले बाजार की क्रियाए हैं। 
इस का अभिप्राय रिजर्व बैंक द्वारा लोगों तथा अन्य बैंको से सरकारी प्रतिभूतियों के क्रय एवं विक्रय 
से है। रिजर्व बैंक द्वारा खुले बाजार मे प्रतिभूतियो के क्रय से मुद्रा पूर्ति तथा उच्च अर्घ मुद्रा की मात्रा 
बढ़ जाती हैं। और प्रतिभूतियों के विक्रय से यह मात्रा घट जाती है। किन्तु भारत मे रिजर्व बैंक 
द्वारा खुले बाजार की क्रियाए मौद्रिक नियत्रण का एक शक्तिशाली उपकरण नहीं रहा है। तीसरे 
उपकरण के रूप मे केन्द्रीय बैंक आरक्षितों की दरो मे परिवर्तन करके मुद्रा प्रसार एव सकुचन की 
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सारणी 8 । 
भारत में बैंक दर में परिवर्तन 
( प्रतिशत में ) 

माह वर्ष बैंक दर 
प्रथम योजना के पूर्व 30 
नवम्बर, 95। 35 
मई, 957 4 0 
जनवरी, ।963 4 5 
सितम्बर, 964 50 
फरवरी, ।965 60 
मार्च, ।968 50 
मई, [97। 60 
जुलाई, ।973 70 
जुलाई, ।974 90 
जुलाई, ।98। 00 
जुलाई, ।99। ।। 0 
अक्टूबर, ।99। ।2 0 
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स्थिति पैदा कर सकते हैं। इस तरह नकद आरक्षित अनुपात में कमी के द्वारा मुद्रापूर्ति भे वृद्धि और 
इसकी वृद्धि के द्वारा मुद्रापू्ति मे कमी लायी जा सकती है। खुले बाजार की क्रिया की तुलना में 
आरक्षित अनुपात उपकरण कम प्रभावी है। उपर्युक्त के अतिरिक्त केन्द्रीय बैंक बैंको तथा विकास बैंको 
को साख की उपलब्धता तथा लागत में परिवर्तन, को मौद्रिक नीति के एक उपकरण के रूप में प्रयोग 
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करता है। वर्तमान समय में मौद्रिक नीति के उपकरण के रूप में संवैधानिक तरलता अनुपात 
महत्वपूर्ण हो गया है। इस विधि का प्रमुख योगदान व्यापारिक क्षेत्र तथा सरकारी क्षेत्र के बीच साख 
के आवटन से है। इस विधि मे सरकारी प्रतिभूतियों तथा ऋणों को प्रभावित करके उच्च अर्घ मुद्रा को 
प्रभावित किया जाता है, जिससे मुद्रा पूर्ति भी प्रभावित होता है। भारत में संवैधानिक तरलता अनुपात 
मे परिवर्तन मौद्रिक नीति का एक परिवर्तनशील उपकरण नहीं रहा है। 


उपरोक्त मौद्रिक नीति के परिणामत्मक उपकरणो के साथ -साथ कुछ चयनात्मक उपकरण 
भी हैं। ये चयनात्मक विधिया सामान्यत प्रतिभूति उन्मुख होतीं हैं। भारत में प्रथथत ॥956 में इन 
विधियों का प्रयोग किया गया था । वर्तमान समय में खाद्यान्न, तिलहन, खाद्य तेल, सूत एव कपास, 
चीनी, गुड एवं खाडसारी, सूर्ती वस्त्र आदि वस्तुएं इन विधियों से सम्बन्धित हैं । 


केन्स के सामान्य सिद्धान्त के बाद विश्व के अधिकाश देशों द्वारा महगी मुद्रा के स्थान पर 
सस्ती मुद्रा नीति को अपनाया गया । सस्ती मुद्रा नीति के लिये सर्वप्रथम यह आवश्यक है कि 
अर्थव्यवस्था भे मुद्रा बाजार पूर्णया संगठित और विकसित हो । इसकी एक महत्वपूर्ण मान्यता यह है 
कि पूजी की सीयान्त दक्षता गिर रही हो, अर्थात्‌ अर्थव्यवस्था मे विनियोग, रोजगार तथा आय का स्तर 
बढ रहा हो और भविष्य की प्रत्याशा और तकनीकी ज्ञान का स्तर अपरिवर्तित हो । विनियोग की 
माग और ब्याज लोचशील हो । एक अल्प विकसित देश मे सस्ती मुद्रा नीति की मान्यता स्वीकार 
करना सम्भव नहीं है, क्योंकि यहा मजदूरी जीवन निर्वाह के इतने सन्निकट है कि इसमे किसी भी 
तरह की कटौती लोगो को स्वीकार न होगी । 


मौद्रिक नीति का अभिप्राय ऋण की मात्रा भे वृद्धि और सरकार के नगद शेषों मे कमी है, 
जिसका परिणाम मुद्रा पूर्ति भें वृद्धि करने से हैं । जहा तक इन क्रणों को केन्द्रीय बैंक से लिया 
जाता है, अर्थव्यवस्था के चलन मे सीधे करेन्‍्सी की मात्रा बढ़ जाती है। यह स्पष्ट है कि आर्थिक 
विकास और मुल्य स्थायित्वता के सन्दर्भ मे घाटे की वित्त - व्यवस्था की अहम भूमिका है । 


मौद्रिक नीति के सन्दर्भ मे रेडक्लिफ कमेटी पर भी प्रकाश डालना आवश्यक है । रेड 
क्लिफ कमेटी को मौद्रिक नीति और उसके क्रियान्वयन के परीक्षणका एकमात्र दायित्व सौंपा गया था । 
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इस समिति ने ब्रिटिश मौद्रिक नीति के सैद्धान्तक विश्लेषण म महत्वपूर्ण परिवर्तन किया । फिर भी 
इस समिति की रिपोर्ट बिट्रेन के मोद्रिक विकास का सम्यक विश्लेषण नहीं प्रस्तुत कर सका । इस 
समिति ने यह स्वीकार किया है कि मौद्रिक उपायो के सन्दर्भ भे कोई सरल सस्तुति सम्भव नहीं हो 
सकी और मौद्रिक समस्याओं का कोई समाधान विधि नहीं सम्भव है । इस समिति का मौद्रिक नीति 
के प्रभावकारिता पर भी बहुत कम विश्वास था। 


मौद्रिक नीति की कुछ सीमाए हैं तथा कुछ निर्धारित कार्य क्षेत्र है । जहा तक मौद्विक 
नीति के लिये सम्भव कार्य क्षेत्र का प्रश्न है, मौद्रिक नीति का सबसे महत्वपूर्ण कार्य क्षेत्र, जो यह 
कर सकती है, वह है मुद्रा पूर्ति के नियत्रण के द्वारा देश में अस्थायित्वता उत्पन्न करने वाले कारकों 
को नियत्रित करना । इसके अतिरिक्त यह अर्थव्यवस्था को एक स्थायी पृष्ठभूमि दे सकता है। 
स्फीतिकारी और घाटे के बजट की स्थिति भे अल्पकालीन ब्याज दर मे वृद्धि के द्वारा मौद्रिक नीति 
सहयोग कर सकती है। मौद्रिक नति के सचालन मे सबसे महत्वपूर्ण मुल्य स्तर का नियत्रण है। दूसरी 
महत्वपूर्ण बात यह है कि मौद्रिक अधिकारियो को मौद्रिक नीति मे तीव्र उतार चढ़ाव से बचना 
चाहिये। कुछ ऐसे क्षेत्र भी हैं, जो मौद्रिक नीति की सीमा से बाहर हैं। मौद्रिक नीति की प्रथम सीमा 
यह है कि दीर्घ अवधि तक ब्याज दर को स्थिर नहीं रख सकती है। केन्द्रीय बैंक द्वारा लोगों से 
प्रतिभूतिया खरीदने पर अन्तत ब्याज दर गिर जाती है और इसी प्रकार अर्थव्यवस्था में व्ययों पर 
पडने वाले दबाव के कारण कुल व्यय बढ़ जाते हैं, परिणामस्वरूप ब्याज दर बढ़ जाती है। इसकी 
दूसरी महत्वपूर्ण सीमा यह है कि यह बेरोजगारी दर को भी बहुत समय तक स्थिर नहीं रह सकती 
है। मौद्रिक मानों के आधार पर वास्तविक ब्याज दर, बेरोजगारी दर, वास्तविक राष्ट्रीय आय स्तर, 
वास्तविक मुद्रा पूर्ति तथा मात्रा बुद्धि दर को स्थिर नहीं बनाया जा सकता । 


प्रस्तुत शोध - प्रबन्ध का तीसरा अध्याय मुद्रा पूर्ति के सिद्धान्त से सम्बन्धितहैवर्तमान समय 
मे मुद्रा पूर्ति के चार स्वतत्र मान एम, एम, एम. एम, के रूप में हैं । मुद्रापर्ति का यह नया 
विश्लेषण भारतीय मौद्रिक आकडो का सशोधन दो क्षेत्रों भें करेगा । प्रथमत तरलता परिवर्तन के 
आधार पर यह नया उपागम मौद्रिक योगो के लिए अधिक विस्तृत अर्थ प्रस्तुत करता है। दूसरे, नया 
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उपागम अपने विस्तार वृद्धि के साथ मौद्रिक आकडों को वास्तविकता के और अधिक निकट लायेगा। 
मुद्रा पूर्ति के एक अन्य विश्लेषण बैंकिंग सर्वसमिका सिद्धान्त में यह दर्शाया गया है कि बैंकिग 
व्यवस्था का कुल दायित्व उसके कुल आदेयों के बराबर होता है। यहा कुल दायित्व में मौद्रिक 
दायित्व तथा गैर मौद्रिक दायित्व सम्मिलित हैं। इसी तरह कुल आदेयों मे वित्तीय आदेय तथा गैर 
वित्तीय आदेय सम्मिलित हैं। किन्तु मुद्रा पूर्ति का यह विश्लेषष एक अव्यवहारिक, सीमित और 
सकीर्ण विश्लेषण है । इस कारण से अधिक व्यवहारिक तथा मौद्रिक नियोजन की उपयुक्तता के 
दृष्टिकोण से मुद्रा या साख ग्रुणक का सिद्धान्त दिया जाता है । मुद्रा या साख गुणक निद्धान्त के 
अनुसार मुद्रापूर्ति, करेन्‍्सी तथा माग जमाओ के योग के बराबर होती है तथा मौद्रिक आधार, वास्तविक 
बैंक संचितों तथा करेन्सी के योग के बराबर है । इसके अलावा मुद्रापूर्ति तथा मौद्रिक आधार में 
प्रत्यक्ष सम्बन्ध है ,जबकि आरक्षित कोष अनुपात से विलोम सम्बध है। मुद्रा पूर्ति का एक और अन्य 
विश्लेषण उच्च अर्घ मुद्रा (एच) सिद्धान्त है । साधारण मुद्रा के विपरीत उच्च अर्घ मुद्रा (एच) वह 
मुद्रा है, जो भारतीय रिजर्व बैंक तथा भारत सरकार द्वारा निर्ममित तथा जो लोगों एवं बैंक के पास है 
भारतीय रिजर्व बैंक इस मुद्रा को आरक्षित मुद्रा मानती है । मुद्रापूर्ति के 'एच' सिद्धान्त को मुद्रा गुणक 
का सिद्धान्त भी कहते हैं । मुद्रा पूर्ति के 'एच' सिद्धान्त की यह मान्यता है कि प्रचलित ब्याज-दर 
के सन्निकट लाभ अर्जित करने वाले आदेयो की पूर्ति अत्यधिक लोचदार होती है और सामान्यतया 
बैंक अपने अवांक्षित अतिरिक्त आरक्षितों के द्वारा इन लाभ अर्जित आदेयों की ओर उन्मुख नहीं होते। 
इस तरह 'एच' सिद्धान्त की यह महत्वपूर्ण मान्यता है कि बैंक अपने आरक्षित जमाओं में संस्थिति 
प्राप्त करते हैं । यह माना जाता है कि 'एच' का निर्धरण नीतिगत है, लेकिन वास्तविक व्यवहार 
में यह इतना आसान नहीं है । एक और सिद्धान्त मुद्रा पूर्ति का लेखा-जोखा विश्लेषण भारतीय 
रिजव बैंक और अन्य बैंको के सग्रथित लेखा-जोखा चार्ट से प्राप्त किया जाता है । इसको इसके 
वित्तीय आदेयो को क्षेत्रवार विभाजित करके बनाया जाता है । इसमें व्याख्यात्मक गुण नहीं हैं, 
क्योंकि यह विशुद्ध लेखा-जोख विश्लेषण है । यह अनेक नीतियो और गैर -नीतियों में होने वाले 
परिवर्तन के कारण उनके मुद्रा पूर्ति पर पडने वाले प्रभाव की व्याख्या नहीं कर सकता है । यह 
मुद्रापर्ति का लेखा - जोखा विश्लेषण 'एच' और 'एम' के अवयवो ऊ्रे योग को प्रस्तुत करता है और 
इसमे 'एच' पर ' एम ' के आश्रित होने का ध्यान नहीं दिया जाता । 
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साख की पूर्ति और इसके निर्धारण के सम्बन्ध मे साख निर्माण के सामान्य प्रश्न पर मानक 
सिद्धान्त अत्यन्त सरल है । यहा पर एक समरूप साख बाजार की मान्यता है, जिसमे ऋण ग्राहकों 
के सभी साख अदाओ को साख देने की एक जैसी बात कही जाती है । साथ ही साथ यह भी 
मान्यता है कि बाजार के दोनों पक्षो में पूर्ण प्रतियोगिता कार्यशील है, जिससे कुल माग, कुल पूर्ति के 
आधार पर एक ही समरझूप ब्याज दर का निर्धारण होता है । विशेष बात यहा यह है कि प्रत्येक 
ऋण ग्राहक जितनी भी मात्रा में ऋण लेना चाहे, वह प्रचलित ब्याज दर पर ले सकता है, अर्थात्‌ 
व्यवस्था में कोई भी साख राशिनिग नहीं है। इस तरह के साख बाजार का फलन पूर्णत अवास्तविक 
है, क्योंकि एक तो साख बाजार पूर्ण समरूप नहीं होते हैं और दूसरे इन बाजारों में सदैव पूर्ण 
प्रतियोगिता नहीं रहती'है,प्राय. योग्य ऋण ग्राहकों का चुनाव गैर मुल्य प्रक्रिया द्वारा किया जाता है और 
इसी तरह कुल साख की मात्रा का भी निर्धारण किया जाता है। यहा यह दिखाना आवश्यक होगा कि 
गैर मुल्य कारक किस तरह मृल्य कारक पर अधिक प्रभावी है । सस्थागत कारक के प्रभावित 
कारकों को दो भागों भे विभाजित किया जा सकता है - वित्तीय तथा गैर-वित्तीय। जहा तक 
सस्थागत साख के निधरिणमे वित्तीय कारको का प्रश्न है, उसमे साख की अदायगी तथा शुद्ध प्रतिफल 
दर हैं। इन दो मुख्य कारकों के साथ और बहुत से अन्य कारक भी हैं, उन्हें इसमे स्वत निर्धारण 
कर लिया जाता है और सीमित अर्थ में यह ब्याज दर एक राशिनिग प्रक्रिया का कार्य करता है, 
किन्तु इच्छुक ऋण ग्राहकों में ब्याज दर के अलावा अन्य शक्तिया भी कार्य करती हैं और यही 
शक्तिया सस्थागत साख के निर्धारण मे महत्वपूर्ण भूमिका अदा करती हैं । इससे सस्थागत ऋण 
दाताओ को छोटे ऋण देने में हतोत्साहित होना पडता हैं । सामान्यतया एक स्थायी राजनैतिक 
वातावरण में सरकारी ऋणों पर अदायगी का जोखिम बहुत कम होता है, क्योंकि लोगों से अदायगी के 
इसके अनेक अधिकार होते हैं, परन्तु व्यक्तिगत क्षेत्रों के सभी ऋणों पर कुछ न कुछ जोखिम रहता 
ही है । अत ऋण दाता का सबसे महत्वपूर्ण सम्बन्ध इस जोखिम का पता लगाना है और पर्याप्त रूप 
से सुरक्षित होना है। इस तरह के साख निर्धारण की प्रक्रिया पूरी तरह से न तो बाजारी शक्तियों द्वारा 
निर्धारेत होती है और न ही वे मात्र माग और पूर्ति शक्तियों से निर्धारित होती है । यह कई मैर- 
बाजारी शक्तियो पर भी आधारित है और हर देश में अलग - अलग कारक होते हैं । यहा पर 


साख अदायगी से सम्बन्धित जोखिम के दो स्रोतो को बता देना महत्वपूर्ण होगा । (॥) व्यक्तिगत 
(नैतिक) जोखिम, (2) व्यापारिक जोखिम । अनुभव के आधार पर यह प्राप्त हुआ है कि 
भुगतान साम्थयता भी ऋण दाता के लिए ऋण देने के लिए उत्साहित नहीं करता, क्योंकि वास्तविक 
साख क्षति की दशा मे यह पर्याप्त नहीं है कि ऋण दाता ऋण और ब्याज की वसूली कर सके । 
परिणाम स्वरूप ऋण दाता पर्याप्त मात्रा में ऋण के बदले प्रतिभूति रखने पर जोर देता है। ऋण 
के बदले मे दी जाने वाली प्रतिभूतिया मुख्य रूप से दो प्रकार की होती है - प्राथमिक प्रतिभूतिया 
और कोलेटरल प्रतिभूतिया । बैंक सामान्यतया बैंकिग आदेयो के पुरे मुल्य के बराबर ऋण प्रदान 
नहीं करते, बल्कि उसके एक प्रतिशत के रूप में ऋण दिया जाता है और प्रतिभूति के मुल्य और 
प्रतिशत ऋण के अन्तर को ऋण ग्राहक के उधार लेने की शक्ति को प्रदर्शित करता है । 


परपरागत सिद्धान्त में किसी व्यक्तिगत ऋण ग्राहक की पूर्ति वक्र पूर्णतया लोचदार होती 
है और निर्धारित बाजारी ब्याज दर पर इस वक्र पर इन कारकों को ध्यान में रखते हुए कोई 
व्यक्तिगत ऋण ग्राहक जितना चाहे उधार नहीं ले सकता । इस तरह साख पूर्ति वक्र ऊपर की ओर 
ढाल लिए होती है । अत धनी ऋण ग्राहक को साख प्रदत्त की मात्रा निर्धन ऋण ग्राहक की तुलना 
मे अधिक होगी । इस तरह ऋण ग्राहकों भे साख राशिनिग का अनुपात अनुपातिक रूपसे समान नहीं 
होगी । यदि सस्थागत साख का निर्धारण सस्थागत है और एक बाजारी प्रक्रिया नहीं है तो इसको गैर- 
वित्तीवय कारक भी उसी तरह प्रभावित करेगे । यह मुख्य कारक सामाजिक और राजनैतिक हैं । 
मुद्रापू्ति का विशुद्ध बैंकिंग सिद्धान्त मुद्रा की पूर्ति में होने वाले परिवर्तनों के विभिन्‍न प्रोतें को 
दिखाता है और अर्थव्यवस्था भे किसी विशिष्ट अवयव के नियत्रण द्वारा मौद्रिक स्थायित्वता प्राप्त 
करने मे सहयोगी है। भारत जैसी अर्थव्यवस्था में बैंकिग दशा तथा मुद्रा माग के विभिन्‍न अवयव मौद्विक 
नियत्रण हेतु बहुत महत्वपूर्ण हैं । 


चौथे अध्याय भें पचवर्षीय योजनाओ में भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक एवं साख नीति का 


क्रमबद्ध अध्ययन है । भारत सरकार ने अपने पचवर्षीय योजनाओं भे एक सुदृढ मौद्रिक एवं साख 
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नीति के महत्व पर बल दिया है । प्रथम पचवर्षीय योजना में यद्यपि मौद्रिक नीति के निश्चित तथा 
स्पष्ट उद्देश्य सामने नहीं थे, फिर भी प्रारम्भ में समस्या अल्पकालिक संस्थिति को प्राप्त करने की 
नहीं थी, बल्कि आर्थिक विकास लाने की थी। इस योजना मे मौद्विक नीति के महत्व को देखते हुये 
साख सृजन पर विशेष बल दिया गया । कृषि की अशातीत उत्पादन के कारण योजनावधि में मुल्य 
स्तर में निरन्तर वृद्धि की प्रवृत्ति नहीं देखी गयी, जैसा कि आगे की योजनाओ में देखी गयी । 
योजना प्रारम्भ होने के तुरन्त बाद बैंक दर 3 प्रतिशत से बढ़ाकर 3 5 प्रतिशत कर दी गयी । खुले 
बाजार की क्रियाओं का भी योजना में प्रयोग किया गया । प्रथम पचवर्षीय योजनावधि मे मौद्रिक नीति 
की सबसे प्रमुख विशेषता यह थी कि पूरी योजनावधि मे चयनात्मक साख नियत्रण का प्रयोग एक बार 
भी नहीं किया गया।इस योजनावधि मे वास्तविक राष्ट्रीय आय में ।4 4 प्रतिशत की वृद्धि हुयी तथा 
मुद्रा पूर्ति में ।0 5 प्रतिशत की वृद्धि हुयी । बैंकिंग क्षेत्र से सरकार द्वारा ऋण की मात्रा में कुल 
वृद्धि रूपये 2974 करोड़ थी । प्रथम पचवर्षीय योजना के अन्तिम वर्ष में हुये मुद्रा प्रसार को विरासत 
में लेकर द्वितीय पचवषीय योजना का प्रारम्भ हुआ । जून ।955 से मार्च ॥956 के बीच खाद्यान्‍नों 
के मूल्य में 30 प्रतिशत तथा सामान्य कीमत निर्देशाक भे ।॥5 प्रतिशत की वृद्धि हुयी । योजनावधि में 
वित्तीय व्यवस्था मे घाटे की वित्त व्यवस्था पर विशेष बल दिया गया था । वास्तविक राष्ट्रीय आय 
भें 2। 7 प्रतिशत की वृद्धि हुयी तथा मुद्रा पूर्ति मु लगभग 33 प्रतिशत की वृद्धि हुयी, तदनुसार मुद्रा 
पूर्ति रूपये 2/84 करोड से बढ़ कर रूपये 2902 करोड हो गयी । द्वितीय योजनावधि में मुद्रा की 
पूर्ति मे बहुत अधिक वृद्धि के कारण मूल्य स्तर मे स्फीतिक वृद्धि हुयी । मुद्रा प्रसार मागजन्य प्रकार 
का था, क्योंकि इस योजना मे वस्तुओ की पूर्ति की अपेक्षा व्यय की मात्रा बहुत अधिक रहीं। इन 
व्ययो को पूरा करने के लिये घाटे की वित्त व्यवस्था को प्रमुखता दी गयी । अर्थव्यवस्था मे साख 
नियत्रण के लिये रिजर्व बैंक मे दानो ही परिमाणात्मक तथा चयनात्मक विधियों का सहारा लिया । 
परिमाणात्मक साख नियत्रण के अन्तर्गत पूरी योजनावधि में बैंक दर केवल एक बार मई ।॥957 में 
3 5 प्रतिशत से बढ़ाकर 4 प्रतिशत कर दिया गया । बिल बाजार के अन्तर्गत ब्याज दर में कई बार 
वृद्धि की गयी, अन्तिम बार अक्टूबर ।960 भे किया गया । ॥956 में बैंक द्वारा नियन्त्रित प्रसार तथा 
विभेदात्मक समर्थन की नीति को अपनाया गया । मई ॥960 तथा जनवरी ।॥96। में बीच 
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परिवर्ततनशील नकद अनुपात विधि का प्रयोग भी किया गया । योजनाकाल मे पहली बार चयनात्मक 
साख नियत्रण का प्रयोग किया गया । इस योजनावधि में छ खाद्यान्नों से सम्बन्धित तथा एक सूती 
वस्त्र से सम्बन्धित इस प्रकार कुल सात आदेश जारी किये गये।इन आदेशो के अनुसार रिजर्व बैंक ने 
वह अधिकतम सीमा निर्धारित की ,जो इन वस्तुओं के आधार पर किसी एक ऋण लेने वाले को दी जा 
सकती थी । रिजर्व बैंक ने मुद्रा स्फीति को नियत्रित सीमा में रखने का भरसक प्रयास किया, किन्तु 
वह इसमे असफल रही । 


तीसरी पचवर्षीय योजना एक अव्यवस्थित अवस्था में प्रारम्भ हुयी, क्योंकि दूसरी योजना के 
अन्त में मुद्रा स्फीति की स्थिति काफी निराशजनक थी । लगभग पूरी योजनावधि में पूरी 
बैंकिंग व्यवस्था को सामान्यतः चुस्त बनाया गया । घाटे की वित्त व्यवस्था, जिसका अनुमान 7 3 
प्रतिशत था, बढ़कर ।3 2 प्रतिशत हो गयी । मुद्रा प्रसारीय सरकारी वित्त व्यवस्था तथा बैंक साख 
के लिये बढ़ती हुयी माग के फलस्वरूप मुद्रा पूर्ति में बहुत अधिक वृद्धि हुयी । यह वृद्धि 58 
प्रतिशत तक रही । ॥960-6। के मल्य पर राष्ट्रीय आय में वृद्धि लगभग ।॥5 प्रतिशत हुयी । 
इसके साथ ही मुल्य स्तर में भी वृद्धि हुयी । योजनावधि में थोक मुल्य निर्देशाक में 32 प्रतिशत की 
वृद्धि हुयी। नियत्रित मौद्रिक नीति के बावजूद भी व्यक्तिगत क्षेत्र में निर्मम ऋण में 58 प्रतिशत की 
वृद्धि हुयी। परिमाणात्मक साख-नियत्रण के अन्तर्गत बैंक दर मे वृद्धि कई स्तरों पर किया गया । 
जनवरी ।963 मे 4 प्रतिशत बढ़ाकर 4 5 प्रतिशत, सितम्बर ।964 मे 5 प्रतिशत और फरवरी ॥965 
में 6 प्रतिशत बैंक दर कर दिया गया। परिवर्तनशील नकद अनुपात का प्रयोग नहीं किया गया । 
चयनात्मक साख नियत्रण के सन्दर्भ मे ।960 से ।963 के बीच इन नीतियों मे कुछ उदारता कर 
दी गयी । ।963 मे साख के प्रवाह के नियत्रण हेतु गेहू, चावल, धान, चीनी आदि के सम्बन्ध में 
पुन॒ आदेश जारी किये गये । तीसरी योजनावधि मे देश में मौद्रिक विस्तार बहुत अधिक हुआ । 
तीसरी पचवरषीय योजना की प्राथमिकताओ को ध्यान मे रखने पर रिजर्व बैंक की नीति की प्रभावपूर्णता 
इस बात में भी झलकती है कि बैंक साख की बहुत अधिक मात्रा ग्रामीण कुटीर उद्योग धन्धों तथा 
सहकारी क्षेत्रोी को मिली है | इतना ही नर्टीं बैंक ने ब्याज दर के ढ़ाचे में उध्व॑मुखी परिवर्तन का 
भी प्रयास किया, जिससे बैंक द्वारा दी जाने वाली साख की लागत बढ़ जाये तथा स्फीतिक वृद्धि के 
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नियन्त्रण भें यह सहायक हो सके । पिछली योजना की ही तरह इस योजना में भी मुल्य में 
तीव्र वृद्धि बनी रही । इसके बाद वार्षिक योजनावधि मे सबसे विचित्र स्थिति यह रही कि मुद्रा की 
पूर्ति की वृद्धि दर में कमी के बावजूद भी मुल्य स्तर में वृद्धि देखी गयी । थोक मुल्यों के सामान्य 
निर्देशाक में 24 प्रतिशत की वृद्धि हुई । असामान्य स्थिति के कारण सार्वजनिक तथा व्यक्तिगत दोनों 
ही क्षेत्रों म बैंक साख के प्रसार भें कमी दिखाई पडी। रिजर्व बैंक ने बैंको के तरलता अनुपात के 
सम्बन्ध भे उदार नीति अपनाने की प्रव॒त्ति रखी। इस वार्षिक योजनावधि मे मौद्रिक नीति की सबसे 
प्रमुख घटना मार्च ॥968 मे घटी, जब भारतीय रिजर्व बैंक ने पहली बार बैंक दर को 6 प्रतिशत से 
घटा कर 5 प्रतिशत कर दिया । फरवरी ।969 मे पुनर्वित प्रणाली में अनेक सुधार लाये गये । 
अल्पकालीन तथा कृषि क्षेत्र को प्रदत्त ऋणो के सम्बन्ध भें एक समान दर 4 5 प्रतिशत निश्चित की 
गयी । 


तृतीय पचवर्षीय योजना के मध्य से स्फीतिकारी दबावो प्रारम्भ हो जाने के परिणामस्वरूप 
चतुर्थ पचवर्षीय योजना में आर्थिक विकास को स्थीयत्वता की दशा को प्राप्त करने का उद्देश्य रखा 
गया । इस योजना के मौद्विक एवं साख नीति के अन्तर्गत मुख्य रूप समग्र माग एव पूर्ति में सतुलन 
कायम करना, नयी उभरती हुई स्थिति के सन्दर्भ भे घाटे की वित्त व्यवस्था की मात्रा को निर्धारित 
करना तथा ।4 बडे व्यापारिक बैंको के राष्ट्रीयररण (जुलाई ।969) के बाद सार्वजनिक क्षेत्र के 
नियोजन के वित्तीयन के लिए अधिक संसाधन उपलब्ध कराना, प्राथमिक क्षेत्रो और विशेषकर 
उपेक्षित क्षेत्रों, कृषि छोटे उद्योग आदि भे साख प्रवाह को निर्धारित करना, विकास के साय - साथ 
निर्यातों एव उद्योगो की आवश्यकता के लिए साख की पूर्ति करना था । बैंक दर को 5 प्रतिशत से 
बढ़ाकर जनवरी ।97। में 6 प्रतिशत तथा पुन॒ मई ॥973 में 7 प्रतिशत कर दिया गया । ।॥970 
मे सवैधानिक तरलता अनुपात को दो बार 25 प्रतिशत से बढ़ाकर क्रमश 27 प्रतिशत तथा 28 
प्रतिशत कर दिया गया और पुन अगस्त ।॥972 में इसे 30 प्रतिशत तथा ॥973 में 32 प्रतिशत कर 
दिया गया । इसी के साथ-साथ आवश्यक शुन्ध तरलता अनुपात को भी ॥973 मे 40 प्रतिशत कर 
दिया गया,। 7973-74 के दो मनन्‍्दी काल में नकद आरक्षित अनुपात को भी क्रमश बढाकर 3 प्रतिशत 
एवं 7 प्रतिशत कर दिया गया । भारतीय रिजर्व बैंक से प्राप्त पुनर्वित्तीयन की सुविधा को क्रमश 
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अधिक कड़ा कर दिया गया । बैंको के अग्रिमो पर ब्याज दरों को बढ़ा दिया गया ॥।. ॥973-74 
के व्यस्त काल में परिमाणात्मक साख विधियों को अपनाया गया । ॥972-73 तथा ।॥973-74 के 
व्यस्त काल में बैंक साख में उल्लेखनीय वृद्धि हुई और बाद के वर्षों में साख विस्तार अपने शिखर 
स्तर तक पहुच गया, यह साख विस्तार परिमाणात्मक साख विस्तार की नियत्रणात्मक सीमा के बाद 
भी हुआ । चतुर्थ पचवर्षीय योजना के समयावधि मे मुद्रापर्ति बढ़कर 88 प्रतिशत हो गया, जो इसी 
समयावधि में वास्तविक उत्पादन वृद्धि ।8 9 से बहुत अधिक ऊच्ची थी । पूरी समयावधि में कुल 
प्रदत्त साख 22 3 प्रतिशत से बढ़कर 36 7 प्रतिशत हो गयी । चतुर्थ पंचवर्षीय योजना के 
अन्तिम वर्षो में मौद्रिक स्थिति में एक महत्वपूर्ण बात यह रही है कि बैंक साख में वृद्धि वास्तविक 
उत्पादन ब्रृद्धि से काफी अधिक हो गयी । इस समयावधि में एक महत्वपूर्ण कारक जो साख नियत्रण 
उपकरणोकी प्रभावकारिता को सीमित किया, वह उधार देय ससाधनों से सम्बन्धित था । चतुर्थ 
पचवर्षीय योजना में देश में गैर-लेखा जोखा वित्त के साथ स्फीतिकारी दशाएं विकसित हुई और इनका 
पुन॒ प्रभाव मौद्रिक एवं साख नीतियों के प्रभावकारिता पर पडा । 


पाचवी पचवष्ीय योजना में गैर स्फीतिकारी विकास को प्राप्त करने पर विशेष जोर दिया 
गया, क्योंकि इस योजना के पूर्व स्फीतिकारी प्रवृत्ति बहुत अधिक सुदृढ़ हो चुकी थी । इसमें यह 
प्रस्ताव किया गया कि योजनाकाल के प्रथम दो वर्षों मे कोई भी घाटे की वित्त व्यवस्था नहीं की 
जायेगी। इस योजना मे इस बात पर भी बल दिया गया कि वित्तीय एवं मौद्विक नीतियों में उद्देश्यों 
की प्राप्ति हेतु समन्वित सगति होनी चाहिए । इस योजना मे मुद्रा प्रसार और स्फीतिकारी प्रवृत्तियों 
पर नियत्रण पाने हेतु बैंक दर को महत्वपूर्ण ढग से 7 प्रतिशत से बढ़ाकर के 9 प्रतिशत कर दिया 
गया। इसी के साथ साथ व्यापरिक बैंकों के अग्रिमो सम्बन्धी न्यूनतम ऋण दरों को भी ।। प्रतिशत से 
बढ़ाकर ।2 5 प्रतिशत कर दिया गया और अधिकतम ऋण दरो को 9 प्रतिशत से ।0 5 प्रतिशत कर 
दिया गया । इस योजना मे विस्तृत निर्धारित प्राथमिकताओ के आधार पर नियोजित साख प्रयोग पर बल 
दिया गया । इस समयावधि मे टण्डन समिति की रिपोर्ट और प्रस्तावों के आधार पर भारतीय रिजर्व बैंक 
ने 974 मे व्यापारिक बैंको के साख वितरण सम्बधी महत्वपूर्ण निर्देश निर्मम किये । थोक कीमतों 


का सूचकाक ।974-75 में गिरकर 7 । प्रतिशत हो गया । भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा उदघोषित 
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उपायों में सामान्य तथा चयनात्मक साख उपाय अधिक लचीले ढग से प्रयोग किये गये। शुद्ध तरलता 
अनुपात की व्यवस्था, जो पिछले दरा वर्षों से चली आ रही थी, उसे समाप्त कर दिया गया । वैधानिक 
नकद अवशेष को 976 में 4 प्रतिशत से बढ़ाकर 5 प्रतिशत कर दिया गया और पुन उसी वर्ष 6 
प्रतिशत कर दिया गया। व्यापीरक क्षेत्रो में बैंक साख में महत्व्पूर्ण वृद्धि मुद्रापूर्ति मे वृद्धि का 
सर्वाधिक महत्वपूर्ण कारक रही और मुद्रापर्ति ।976-77 मे बढ़कर ।8 8 प्रतिशत हो गयी । 
मुद्रापर्ति विस्तार भें एक नया कारक जो वर्ष ॥975-76 से विराजमान रहा, वह विदेशी विनिमय 
अदियों मे तीव्र वरुद्धि का होना था । इसमे ॥975-76 में वृद्धि रूपये 77॥। करोड हुआ । इस 
समयावधि में भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा जो साख नीति अपनाई गयी, वह प्रथम दो वर्षो भे नियत्रणात्मक 
प्रवत्ति के साथ सफल रही । इस समयावधि भे साख नीति मे महत्वपूर्ण विकास क्षेत्रीय राख बटवारे 
से सम्बन्धित था, जिससे अधिक आर्थिक और तार्किक रूप से बैंक ससाधनों का प्रयोग हो सके। बैंकिंग 
व्यवस्था और अत्यधिक तरलता को नियत्रित करने तथा बैंक साख विस्तार को रोकने के सम्बन्ध में 
इस समयावधि मे अनेक महत्वपूर्ण कदम उठाये गये । वर्ष ।977 में भारतीय रिजवव बैंक ने बैंको को 
यह सलाह दिया कि कृषि और लघु उद्योगों के क्षेत्र मु साख को आवंटित करने में प्राथमिकता दें । 
फिर भी ॥977-78 मे मुद्रा पूर्ति में जो ।5 7 प्रतिशत की वृद्धि हुई, वह राष्टीय आय में 5 प्रतिशत 
की तुलना मे बहुत अधिक थी । 


छठी पच वर्षीय योजना के पहले वर्ष मे यद्यपि कीमत स्तर मे अत्यधिक वृद्धि ॥7 प्रतिशत 
हुयी थी, परन्तु दृढ़ कीमत नियत्रण और मौद्रिक उपायो को सफलता पूर्वक प्रयोग करके सरकार 
कीमतो पर नियत्रण पाने भे सफल रही थी, लेकिन सरकार को इसके लिए भारी घाटे की वित्त 
व्यवस्था का सहारा लेना पडा । छठी योजना के दौरान मौद्रिक नीति सामान्यतः अत्यधिक तरलता को 
रोकने की थी, जिससे मुद्रास्फीति पर नियत्रण किया जा सके । इस योजना में उत्पादक एवं 
प्राथमिकता वाले क्षेत्रो की मुल आवश्यकताओं पर भी ध्यान दिया गया । सितम्बर ।98। में नकद 
आरक्षित अनुपात 6 प्रतिशत से बढाकर 8 प्रतिशत कर दिया गया, जिससे मुद्रा एव उधार को नियत्रित 
किया जा सके । इस योजना भे चावल, गेहू, चीनी, गुड आदि वस्तुओ के मूल्य नियत्रण के लिए 


विशेष प्रयास किया गया। ।॥98। में नकदी आरक्षित अनुपात को ऊचा कर दिया गया। विवेकपूर्ण 
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वित्तीयन तथा पुर्नगणना दर में उर्ध्वोमुडी सशोधन किया गया । प्ृनर्वित्तीयन पर ब्याज की अधिकतम 
दर को ।॥। प्रतिशत से बढाकर ।4 प्रतिशत कर दिया गया । ॥98। में ही बैंक दर 9 प्रतिशत से 
बढ़ाकर ।0 प्रतिशत कर दिया गया । साथ ही खाद्य तथा निर्यात सम्बधी पुनर्वित्तीयन भी 9 प्रतिशत 
से बढ़ाकर ।॥0 प्रतिशत कर दिया गया । 


कुछ संवेदनशील वस्तुओं को चयनात्मक साख नियत्रण द्वारा नियत्रित किया गया। 
गेहूं, धान, चावल तथा अन्य खाद्याननों की न्यूनतम मार्जिन ।0 प्रतिशत बिन्दु तक बढ़ा दिया गया। 
बीस सूत्रीय कार्यक्रम के अन्तर्गत आने वाले कमजोर वर्ग के लोगों को ऋण एवं अग्रिम प्रदान करने में 
प्राथमिकता दी गयी तथा समन्वित ग्रामीण विकास कार्यक्रम को सभी विकास खण्डों में प्रारम्भ कर 
दिया गया ।॥जनवरी ।॥982 में निर्यात को समर्थन देने के लिये निर्यात - आयात जैंक की स्थापना 
किया गया । जुलाई ।982 में कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र मे साख उपलब्ध कराने के उद्देश्य से एक नये 
बैंक, जिसका नाम नाबार्ड रखा गया प्रारम्भ किया गया । ।984 में अर्थव्यक्स्था में पुजीगत विनियोगों 
को और तेज करने की दृष्टिकोण से भारतीय औद्योगिक विकास बैंक सहित अन्य वित्तीय संस्थाओं 
द्वारा ऋण नीति को और उदार कर दिया गया । फलस्वरूप ।2 5 प्रतिशत की रियायती दर पर 
ऋण दिया गया । छरठीं पचवषीय योजना मे अत्यधिक मौद्रिक विस्तार हुआ । एक ओर जहा बृहत 
मुद्रा (एम,) में औसतन ।6 7 प्रतिशत प्रतिवर्ष की दर से वृद्धि हुयी, वहीं प्रारक्षित मुद्रा में ॥6 5 
प्रतिशत प्रतिवर्ष वृद्धि दर्ज की गयी । 


सातवीं पचवषीय योजना मे भी महत्वपूर्ण मौद्रिक विस्तार हुआ । बृहत्‌ मुद्रा पूर्ति (एम, ) 
में औसतमन ।7 6 प्रतिशत प्रति वर्ष वृद्धि हुयी | सकीर्ण मुद्रा पूर्ति (एम) में औसतन ॥6 8 
प्रतिशत प्रतिवर्ष वृद्धि हुयी । चयनात्मक साख नियत्रण के अन्तर्गत अप्रैल, ॥986 भे साख अधिकरण 
योजना के लिये उधार सीमा बढ़ाकर रूपये 6 करोड कर दिया गया । सरकार को भारतीय रिजर्व बैंक 
का ऋण जहा ॥985-86 मे मात्र रूपये 386 करोड था, वहीं योजना के अतिम वर्ष ॥989-90 में 
बढ़कर रूपये ।4,056 करोड हो गया था । भारतीय रिजर्व बैंक ने ॥987 में चक्रवर्ती कमेटी की 
सस्तुतियों को लागू किया, जो नियोजित ढग से समग्र मौद्रिक लक्ष्यों की आवश्यकता और विकास 
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द्वारा उपर्युक्त मौद्रिक समुद्धि प्राप्त करने से सम्बन्धित थी । सातर्वी योजना में प्राथमिकता प्राप्त 
क्षेत्र, कमजोर वर्ग के निर्यातको, स्व रोजगार योजना के उद्यमियों तथा ग्रामीण कलाकारों को विशेष रूप 
से साख उपलब्ध कराया गया । पूरी योजनावधि में मौद्रिक एव साख नीति का उद्देश्य तरलता में वृद्धि 
को नियत्रित करने से रहा है। क्षेत्रीय साख व्यवस्था के सम्बन्ध मे प्रधान उपकरण चयनात्मक साख 
नियत्रण था । इसके अतिरिक्त एक अन्य उपकरण साख अधिकरण परियोजना को भी महत्वपूर्ण माना 
गया । ॥988-89 में लेखा वर्ष को कैलेन्डर वर्ष से बदल कर वित्तीय वर्ष कर दिया, जिससे बैंकों 
की जमा राशियों और कऋ्रणों में वर्ष के अन्त में असामान्य वृद्धि आयी । सातवीं योजना की पूरी 
योजनावधि में साधन पक्ष की ओर मुद्रा पूर्ति वृद्धि में लगातार बढ़ोत्तरी के कारण काफी अधिक सीमा 
तक लगातार राजकोषीय असन्तुलन॒ बना रहा । सरकार को भारतीय रिजरव बैंक द्वारा दिया गया 
निवल ऋण प्रारक्षित मुद्रा में वृद्धि का प्रमुख स्रोत रहा । सातवीं योजना के अन्तिम वर्ष 
।989-90 के दौरान मियादी उधार देने वाली सस्थाओ द्वारा सहायता की बहुत सी नई योजनाए प्रारम्भ 
गई । एक अन्य महत्वपूर्ण क्षेत्र, अपतटीय निधि के क्षेत्र में भी भारतीय बैंको ने सातवीं योजना के 
दौरान प्रवेश किया है। इन निधियों के लिये अनिवासी भारतीय और विदेशी लोगो के सहयोग से इनका 
कारोबार लन्‍्दन और न्यूयार्क स्टॉक एक्सचेजो मे होता है । 


सातवीं योजना के अन्त से अत्यधिक तरलता के विद्यमान रहने से मुद्रा स्फीति की भयावह 
स्थिति उत्पन्न हो गयी थी । अत आगे के वर्षो मे भारतीय रिजर्व बैंक के नीतिगत कार्यों में सकल 
माग और विशेषकर आयात माग को सीमित रखना सर्वोपरि उद्देश्य बन गया । इसके बाद सरकार ने 
जुलाई, ।99। में नई उदार आर्थिक नीति की घोषणा की और वर्तमान समय तक उदारीकृत आर्थिक 
नीति के परिप्रेक्ष्य मे नीति निर्माण हो रहा है । ॥990-9। में सरकार ने विस्तृत बजट घाटा प्रस्तुत 
किया, जिससे सरकार को निवल बैंक ऋण और भारतीय रिजर्व बैंक ऋण दोनों मे ही तीव्र वृद्धि हुयी। 
इस वर्ष अच्छी फसल के कारण खाद्य ऋण में तज वृद्धि देखने भे आयी, जबकि खाद्य भिन्‍न ऋण में 
अपेक्षाकृत काफी कम वृद्धि हुयी । सामान्य ऋण नियत्रण अनुसूचित वाणिज्य बेंको के सन्दर्भ में 
अपरिवर्तित रहा । सितम्बर, ।990 से सांविधिक नकदी अनुपात को 38 प्रतिशत से बढाकर 38 5 
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प्रतिशत कर दिया गया । जुलाई, ॥990 स तिलहनो और खाद्य तेलों के अग्रिमो के सन्दर्भ में चयनित 
ऋण नियत्रण को कठोर कर दिया गया है । गहू को इस नियत्रण से मुक्त रखा गया । जनवरी, 
।99। से निर्यात ऋण को उदारीकृत कर दिया गया । भारतीय रिजर्व बैंक ने सितम्बर, ।990 से 
अनुसूचित वाणिज्य बैंको के लिये उधार ढरो को नय सिरे से व्यवस्थित किया । हुडी प्रथा को 
प्रोत्साहित करने के लिये जनवरी, ।॥99। से सम्बद्ध नकद ऋण ब्याज दर से अधिक 2 प्रतिशत बिन्दु 
पर ब्याज दर निर्धारित किया गया । सितम्बर, ।॥990 से रूपये 7,500 तक के अग्रिमो पर वाणिज्यक 
ब्याज दर ।0 प्रतिशत रखी गयी । अक्टूबर, ॥990 से अनुसूचित वाणिज्य बैंकों की कुछ श्रेणियो पर 
ब्याज दर निर्धारित करने की स्वतत्रता दे दी गयी । वित्तीय वर्ष ॥990-9। में भारतीय रिजर्व बैंक 
द्वारा कीमत संवदेनशील वस्तुओ के लिये बैंक ऋण के सबंध में चयनात्मक ऋण नियत्रण उपाय को 
प्रभावी ढग से प्रयोग किया गया। ग्रामीण क्षेत्रों मे ऋण के दबाव को कम करने के उद्देश्य से मई, 
।990 में कृषि और ग्रामीण ऋण राहत योजना, ।990 लागू किया गया, जो 30 जून ।॥99। को समाप्त 
हुयी । योजना के अन्तर्गत रूपये 7,962 करोड का ऋण रादत प्रदान किया गया । अप्रैल, ॥990 में 
एक नये बैंक भारतीय लघु उद्योग विकास बैंक की स्थापना किया गया । 


अर्थव्यवस्था के मौद्रिक एवं साख क्षेत्र भें उठाये गये कदमों के परिणामस्वरूप महत्वपूर्ण 
उपलब्धि रही, वार्षिक मुद्रा स्फीति दर, जो अगस्त ।99। में ॥7 प्रतिशत था, वह घटकर मई ॥993 
मे 6 प्रतिशत हो गयी । सामान्य आर्थिक सवृद्धि दर, जो ॥99।-92 में केवल । 2 ग्रतिशत थी, वह 
।992-93 मे बढ़कर 4 प्रतिशत हो गयी क्षेत्रीय ग्रामीण बैंक तथा अन्य हानि पर चल रहे बैंको के 
साख वितरण तथा अग्रिमो पर अनेक नियत्रणात्मक उपाय फ़िये गये । मौद्रिक क्षेत्र के उपायो के 
सम्बन्ध मे विनिमय दर नीतियों मे परिवर्तन किया गया । केन्द्रीय सरकार का वित्तीय घाटा वर्ष 
।990-9। में सकल घरेलू उत्पाद को8 4 प्रतिशत से कम करके ॥99।-92 में 6 5 प्रतिशत तथा 
पुन 992-93 में 5 प्रतिशत कर दिया गया । इन आर्थिक सुधारो, उपलब्धियों तथा कार्यक्रमों के 
आलोचनात्मक मुल्याकन के सम्बंध मे यह कहा जा सकता है कि यद्यपि मुद्रा स्फीति की दर मई 
993 मेघट कर 6 प्रतिशत हो गयी, किन्तु वास्तविक स्थिति भे आवश्यक वस्तुओं के मुल्य में 
कोई महत्वपूर्ण कमी नहीं आयी है । 
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भारतीय रिजर्व बैंक ने वित्तीय वर्ष ॥993-94 की अन्तिम छमाही हेतु ॥। अक्टूबर 
।993 को नयी नीति की घोषणा की । घोषणा के अनुसार वैधानिक तरलता अनुपात ।6 अक्टूबर से 
37 285 के स्थान पर 34 75 प्रतिशत होगी । यह घटी हुई दर ।7 सितम्बर तक की देनदारी के 
स्तर पर लागू होगी । भारतीय रिजर्व बैंक के अनुसार नयी नीति का उद्देश्य उत्पादन वृद्धि के 
लिए पर्याप्त बैंक समर्थन सुनिश्चित करना है। लदान पूर्व निर्यात कर्ज के लिए विदेशी मुद्रा (अमेरिकी 
डालर) भे ऋण उपलब्ध कराया जायेगा । कम्पनियों को तीन माह से एक साल में पूर्ण भुगतान के 
ऋण पत्र जारी करने की अनुमति दी गयी है। प्रवासी भारतीयों के र्न्या मुद्रा खाता पर ब्याज दर में 
। प्रतिशत की कमी कर दी गयी । नाबार्ड क्लरी ऋण सीमा मे, न की बढ़ोत्तरी किया गया 
बैंको द्वारा ऋण सीमा रूपये 5 करोड से बढकर रूपये 50 करोड करने को कहा गया है । गेहूं और 
कपास के लिए ऋण लेने वालो पर ऋण नियत्रणों को समाप्त कर दिया गया । भारतीय रिजर्व बैंक 


द्वारा पुनर्वितीयन में कमी करके 90 प्रतिशत कर दिया गया । 


पाचवे अध्याय मे भारतीय रिजर्व बैंक की कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र में मौद्गधिक एव साख नीति 
को स्पष्ट किया गया हैं | ॥97। में पजाब, हरियाणा और पश्चिमी उत्तर प्रदेश, जहा हरित क्रांति 
का प्रभाव था, को छोडकर शेष भारत मे लगभग 70 प्रतिशत किसान ऋण ग्रस्त थे । एक सर्व के 
अनुसार जून, ।97। में कुल ग्रामीण ऋण रूपये 3,848 करोड था । यू एन आई की ।॥975 का 
सर्व यह प्रदर्शित करता है कि लगभग 65 से 70 प्रतिशत छोटे किसान, ग्रामीण हरिजन और 
आदिवासी ऋणग्रस्त हैं और ग्रामीण साहूकारो, महाजनो द्वारा स्वतन्त्र रूप से उनका शोषण किया जा 
रहा है। किसानो और ग्रामीण के इतनी बडी मात्रा में ऋणग्रस्त होने का प्रमुख कारण है, कृषि 
उपज का अत्यन्त निम्न सत्र । फलस्वरूप किसानो का आय स्तर नीचा है, जिससे वे अपनी उपभोग 
एवं उत्पादन सम्बन्धी आवश्यकताओ को ही पूरा नहीं कर पाते और यह अनुत्पादक ऋण पीढ़ी दर 
पीढ़ी बढ़ता रहता है। किसानो और ग्रामीण क्षेत्रो मे ऋण ग्रस्तता के मुख्य कारण हैं - पैतृक ऋण, 
कृषि जोतो का उपविभाजन एवं अपखडन, कृषकों की दयनीय आर्थिक स्थिति, ख्चीले सामाजिक रीति 
रिवाज, कृषि पर जसख्या का अतिभार, कृषको की अज्ञानता एव अशिक्षा आदि । 
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मोटे तौर पर कृषि साख के तीन पक्ष हैं- दीर्घकालीन, मध्य कालीन तथा अल्प कालीन । 
सामान्यतया कृषकों को साख की आवश्यकता निम्न कारणो से होती हैं । पहला, कृषकों को 
दीर्घकालीन विनियोग के लिए साख दूसरा, मध्य कालीन उपकरण साख की । तीसरा, बीजो, खादों, 
उर्वरकों तथा उपकरणों आदि के रख रखाव एवं भूमि के चालू खर्चो पर कार्यशील पूजी की । 


भारतीय रिजरव बैंक सीधे कृषि क्रियाओं का वित्तीयन नहीं करता, किन्तु यह अपने कृषि 
विभाग एव नाबार्ड द्वारा विभिन्‍न वित्तीय सस्थाओ का पुनर्वित्तीयन करता है। इस उद्देश्य के लिए 
भारतीय रिजर्व बैंक भे कृषि साख विभाग की अलग से स्थापना की गयी है, जिसका प्रमुख उद्देश्य 
कृषि साख की आवश्यकताओं को पुरा करने के सम्बन्ध मे विशेषज्ञों का अध्ययन दल तैयार करना है। 
जहा तक अल्पकालीन साख का सम्बन्ध है, भारतीय रिजर्व बैंक राज्य सहकारी बैंको को मौसमी कृषि 
साख के वित्तीयन हेतु प्रदान करता है और साथ ही साथ फसलो के विपणन, क्रय तथा उर्वरको के 
वितरण आदि हेतु वित्तीयन करता है। मध्यकालीन साख का वितरण राष्ट्रीय कृषि साख फड द्वारा 
कृषि सुधार हेतु प्रदान किया जाता है। इस तरह के ऋणो को ।॥5 माह से 5 वर्ष के समयावधि के 
लिए प्रदान किये जाते हैं । भारतीय रिजर्व बैंक द्वारा जहा तक दीर्घकालीन साख का प्रश्न है, वह 
राष्ट्रीय कृषि फड (दीर्घ कालीन क्रियाओ हेतु) के माध्यम से दी जाती है। इस वित्त का प्रयोग 
राज्य सरकारो को अग्रिमो को देने से है, जो प्रत्यक्ष या अप्रत्यक्ष रूप भे सहकारी साख समितियो के 
माध्यम से वितरण करते हैं । सामान्यतः दीर्घकालीन ऋण 5 वर्ष से 20 वर्ष अवधि के लिये दिये 
जाते हैं। ॥95।-52 मे साख के मुख्य रूप से दो ग्रात प्रधान थे, पहला, महाजन और दूसरा, ऋण 
ग्राहक के सम्बन्धी, दोनो मिलाकर के लगभग 84 प्रतिशत कुल साख को प्रदत्त करते थे । सरकार 
व्यापारिक बैंक तथा सहकारी बैंक केवल 7 6 प्रतिशत साख प्रदान करते थे । किन्तु ।970 और 
उसके बाद संस्थागत साख एजेन्सियो का योगदान एवं प्रवुत्ति को बढते हुए ग्रामीण साख के रूप में 
देखा जा सकता हैं। भारत मे कृषि साख व्यवस्था मे सुधार के सम्बन्ध भे अनेक सुझाव दिये 
जा सकते हैं । जिनमे से कुछ निम्नलिखित हैं- 
। कृषि साख काफी समय के लिए स्वीकृत किया जाना चाहिए, ताकि जिस उद्देश्य के 
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लिए लिया गया हो, वह पूरा सके । 


2 ग्रामीण और कृषि क्षेत्र भें दी जाने वाली साख पूर्णत सुरक्षित टौनी चाटिए, जिससे साख 
सुविधाओ का दुर्पयोग न होने पाये । 

3 कृषि साख को उपयुक्त बैंक शाखाओ के प्रबन्धको की जिम्मेदारी पर हांनी चाहिए ,जो 
बैंकिंग एव कृषि अनुभवों तथा प्रशिक्षणो को प्राप्त कर चुके हैं । 

4 कृषि साख को राज्य की नीतियो के साथ जुडा होना चाहिए । 

5 कृषि साख व्यवस्था ऐसी होनी चाहिए कि ऋण ग्राहक इस जिम्मेदारी की ले सक्र कि वह 


ऋण अदायगी कर सकेगा । 


6 जिन कृषि उद्देश्यों के लिए ऋण दिया जाता है, वह पर्याप्त होना चाहिए, अन्यथा 


कृषकों को अन्य स्रोतों से अपने स्तर पर ऋण प्राप्त करने की आवश्यकता होगी । 


7 ऋण इस प्रकार होना चाहिए कि ऋण ग्राहफ को यह सहयोग करे और उसकी उत्पादन 
क्षमता में वृद्धि करे न कि उसको कठिनाइयो मे डाले 


इसी सन्दर्भ में चक्रवती समिति ने ब्याज दर की कमियो को दिखाया है। प्रथमत यह 
प्रभावी साख को सवृद्धि करने मे असफल रहा । दूसरे, यह पूरी बैंकिंग व्यवस्था के लिए कम 
लाभकारिता सिद्ध हुई । इस तरह से जहा तक कृषि ऋण का प्रश्न है, इसमे दो “गे होने चाहिए । 
पहला, सकीर्ण वर्ग, जो अलग से लघु एवं सीमान्त कृषकों को रियायती दर पर होना चाहिए और 
दूसरा, अन्य ऋण ग्राहक, जो ब्याज दर के नियत्रण से स्वतत्र हो और जिन पर ऊँची ब्याज दर 
होनी चाहिए । हाल के वर्षी भें कृषि साख के क्षेत्र मे यह भी देखने भे आया कि साख 
सस्थाओ पर राजनैतिक दबाव बढ रहे हैं । यह भी देखा गया है कि राज्य सरफारां का सहकारी 
साख समितियो क भुगतान मे कोई रूचि नहीं है और राजनैतिक आधार पर सहकारी साख समितियों 
के बकाये को समाप्त करने के लिए वादे किये जाते हैं, इससे पूरे देश भें ऋण न अदा ऊरने का 
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वातावरण उत्पन्न होता है । 


जहा तक मौद्रिक एव साख नीतियो का भारतीय कृषि स॑ सम्बन्ध हैं, यहा तीन प्रमुख 
बाते उल्लेखनीय हैं। प्रथम एक गैर कुशल वित्तीय व्यवस्था, सस्ती साख व्यवस्था का करने में 
असमर्थ हैं । दूसरे, कृषि साख के लागत के मम्बन्ध की अनिश्चितता तथा नि का सम्नावना 
विशेषकर भारतीय परिवेश मे महत्वपूर्ण है, सामान्यतः भारतीय कृषफ आर्थिक रूप से दिशला की 
स्थिति भे रहता है और उसकी साख बहुत कम होती है। तीसरे, भारतीय कृषि साख सन्दर्भ मे लागत 
का अश एकाधिकारिक स्थिति के रूप मे ग्रामीण महाजन का होता है इस स्थिति से निपटने के लिये 
केन्द्र तथा राज्य सरकारों के अधीन, जो अनेक कृषि विकास सम्बन्धी परियोजनाएं है, उनशा जशीप्र और 
प्रभावी क्रियान्वयन किया जाना चाहिए । कृषि सुधारो को प्रोत्साहित करने में और सण्य के 
विनियोगो के सम्बन्ध मे देश की स्पष्ट साख नीति होनी चाहिए । 


छठें अध्याय में नाबाईई के क्रिया कलापो का विस्तृत विवरण प्रस्तुत फ्िया गय्मा है। 
सस्थागत वित्त एव साख के सन्दर्भ मे राष्ट्रीय स्तर पर कृषि एवं ग्रामीण विक्राए हैनू नायाई की 
स्थापना अपना विशेष महत्व रखती है । मोटे तौर पर नाबार्ड पुन॑वित्तीयन तथा ऋण अग्रिमा द्वारा 
मुख्य रूप से राज्य सहकारी बैंको, भूमि विकास बैंको क्षेत्रीय. ग्रामीण बंका तथा “ये स्वीकृत 
वित्तीय सस्थाओ के माध्यम से उत्पादन, विपणन एवं विनियोग सम्बन्धी क्रियाओं हैंनू /प, ग्रागीण 
विकास , लघु स्तरीय उद्योगो विकन्द्रीत एवं पिछड़े क्षेत्रों भें उद्योगों, ग्रामीण तथा ऊुटीर 554 एवं 
दस्तकारी और अन्य ग्रामीण शिल्पकारी तथा अन्य सम्बन्धित ग्रामीण आर्थिक क्रियाओं हेतु यित्त प्रदान 
करता है। उद्देश्यनुसार नाबाड के कुल वित्तीयन का सहकारी वित्तीय सायाग लूघ नसिचाई 
योजनाओं में अधिक गया हैं और अवशेष कृषि मशीनीकरण, भण्डारण एवं #7प५रणन कहा भूमि 
विकास, वृक्षारोपण, बागवानी, मत्स्य पालन, डेरी विकास तथा अन्य ऊार्यों में हुआ ” । रूगाय द्वारा 
भारत का निर्यात आयात बैंक भी पुनर्वित्तीयन प्राप्त करता है, जो निर्यातान[ली तप 7वण फ्री 
वित्तीय आवश्यकता को पूरा करता है । मोटे तौर पर नाबाई के सारे कार्यो को मत हाण मे 
विभाजित किया जा सकता है - 
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। ग्रामीण क्षेत्रों में कृषि एव साख सस्थाओं को पुनर्वित्तीयन करना । 
2 सस्थागत विकास को सवर्धित करना और नवीन सस्थाओं को विकसित करना । 


3 ग्रहक बैंको का निरीक्षण, निर्देशन एव मुल्याकन करना तथा सुझाव देना । 


यदि देश के ग्रामीण एवं कृषि क्षेत्र के विकास हेतु नाबार्ड को नेतृत्व का योगदान 
करना है तो कृषि परियोजनाओं हेतु पुनर्वित्तीयन के अलावा अपनी क्रिया - कलापों को इसे 
विस्तृत करना होगा । नाबार्ड के अनेक महत्वपूर्ण कार्यो से स्पष्ट है कि इसका प्रधान महत्व और 
योगदान अल्पकालीन, मध्यकालीन और दीर्घकालीन ऋणों एवं अग्रिमों हेतु वित्तीय सस्‍्थाओं का 
पुनर्वित्तीनी करना है । यह स्पष्ट है कि लघु सिंचाई परियोजनओं को प्रारम्भ से ही सर्वोच्च 
प्रथमिकता प्रदान दी गयी है और इस तरह जल प्रबन्ध की सुचारू व्यवस्था को प्राथमिकता दी गयी 
है। कई राज्यों भे अपर्याप्त शक्ति और ऊर्जा के सम्बन्ध में नाबार्ड ने राज्य विद्युत परिषदों को 
पुनर्वित्तीयन सहयोग दिया है, विशेषकर ग्रामीण क्षेत्रों में विद्युत वितरण के कार्यो के सर्वधन हेतु । 
सिचाई परियोजनाओं के अतिरिक्त समन्वित ग्रामीण विकास कार्यक्रम के तहत नाबार्ड का पुनर्वित्तीयन 
द्वितीय स्थान का रहा है। इसी तरह क्षेत्रानुआार औसत रूप से नाबार्ड के पुनर्वित्तीयन का 28 प्रतिशत 
उत्तरी पृवी क्षेत्र के राज्यों, ।5 प्रतिशत पश्चिमी और पृववी राज्यों, ॥9 प्रतिशत उत्तरी राज्यों, 2। 
प्रतिशत केन्द्रीय राज्यों तथा 28 प्रतिशत दक्षिण राज्यों को हुआ है । नाबार्ड के पुनर्वित्तयन व्यवस्था 
के प्राविधान के अन्तर्गत यह अधिकृत सस्थाओं के पुनर्वित्तीयन के अलावा सीधे वित्त तथा ऋण प्रदान 
कर सकती है, विशेषकर ऐसे क्षेत्रों में, जहा सस्थागत व्यवस्था कमजोर है। यह बात स्पष्ट हुई है कि 
बहुत से ऐसे कारक जैसे, ऋण के लक्ष्य, वर्ग खराब ऋण क्सूली, प्रशासित ऋण दरों आदि से ग्रामीण 
साख संस्थाओं की क्षमता भे कमी हुयी है। इस सम्बन्ध में नाबार्ड के सस्थागत कार्यों के विकास के 
सम्बन्ध में स्पष्ट मात्रात्मक उद्देश्य और लक्ष्य निर्धारित होने चाहिए तथा समस्त कार्यो और 
कार्यक्रमों के समन्वय प्रक्रिया को संस्थागत सरचना में पूरा किया जाना चाहिए, साथ-साथ नाबार्ड तथा 
अन्य सगठनो के सम्बन्ध को मजबूत बनाना चाहिए । नाबाई को संस्थागत विकास को अपने 
सम्बन्धित बैंकों मे प्रशिक्षण क्रियाओं का एक अभिन्‍न अग बनाना चाहिए । यह महत्वपूर्ण होगा कि 


08 


नाबार्ड अपने निरीक्षण के उद्देश्य को पुन स्पष्ट करे, जिससे नाबार्ड के अनेक कार्यों को पूरा किया 
जा सके और बैंको के निष्पादन मे सुधार किया जा सके । निरीक्षण रिपोर्ट के क्षेत्र और विषय वस्तु 
सस्तुति हेतु बैंको को सही दिशा - निर्देश हेतु दी जानी चाहिए । नाबार्ड के आन्तरिक सगठनात्मक 
और विभिन्‍न क्षेत्रो के कार्यो का विभाजन स्पष्ट होना चाहिए । इसी तरह जहा तक नाबार्ड के 
सलाहकार परिषद्‌ का प्रश्न है, इसमे उच्च स्तरीय विशिष्ट सलाह और ज्ञान परिषद का गठन होना 
चाहिए । इसी तरह नाबार्ड के नियत्रणात्मक योगदान के स्थान पर विकास और सेवा प्रव॒ुत्ति विकसित 
किया जाना चाहिए । नाबार्ड में एक अधिक खुला तथा भागीदारी आधार पर व्यवस्था की आवश्यकता 
है, जिससे इन परिवर्तनो के साथ नाबार्ड का स्वरूप निखर सके और जिससे नाबा्ड अपने अस्तित्व को 
एक सह-सस्था के रूप मे कृषि एवं ग्रामीण विकास हेतु स्थापित कर सके और भारतीय रिजर्व बैंक 
की साख नीति को सफल बनाने में सक्रिय योगदान कर सके । 


सातवे अध्याय में कृषि क्षेत्र भे मौद्रिक एवं साख नियोजन को दिया गया है। भारतीय 
कृषि क्षेत्र मु साख वितरण एवं कृषि कार्यों के लिए अग्रिमों तथा ऋणो के अध्ययन से यह प्राप्त हुआ 
है कि उनका उत्पादन एवं उत्पादिता में प्रयोग न होकर दुर्ष्योग हुआ है। इससे एक और जहा 
अनुत्पादक व्यय मे वृद्धि हुई है, वहीं देश मे म॒द्रा स्फीती की प्रवृत्ति पर अधिक दबाव पडा है। 
मोटे तौर पर भारतीय मौद्रिक एव साख नीति सस्ती मुद्रा नीति के ही स्वरूप में बनी रही है । देश 
मे अविकसित मुद्रा बाजार तथा पूजी बाजार के रहते हुए तथा सुसगठित बाजारों के अभाव में सस्ती 
मुद्रा नीति अधिकाशत हानिकारक एवं स्फीतिकारी रही है । भारतीय मौद्रिक एवं साख नीति में 
ब्याज दर का विशेष महत्व नहीं है, बल्कि मुद्रा पूर्ति एव साख पूर्ति मे नियत्रण तथा नियोजन की 
आवश्यकता है । यद्यपि कृषि क्षेत्रों तथा आगतो यथा खाद रासायनिक उव्वरकों पर अब दी जाने वाली 
सहायत्य (सब्सिडी) को कम या समाप्त कर दिया जा रहा है, परन्तु देश के आर्थिक विकास एव 
सामाजिक न्याय और पिछड़े क्षेत्रो एव वर्गों की दृष्टिकोण से, देश के ग्रामीण तथा कृषि क्षेत्र भे सीमान्त 
कृषक, भूमिहीन कृषक तथा अन्य गरीब जनता लिए उपयुक्त रोजगार के अवसरों के न होते हुए अब 


भी इस बात की भारी गुजाइस है कि प्रभावी ढग से कृषि एव साख का प्रवाह उत्पादक कार्यो के 


- 274 - 


लिए किया जाय । कृषि एव ग्रामीण क्षेत्र के साख वितरण के सम्बन्ध में जहा उत्पादन एवं 
उत्पादिता का प्रश्न रहा है, वहीं साख ऋणो की वसूली की भी समस्या रही है । भारतीय सन्दर्भ 
में मौद्रिक एव साख नियोजन मात्र नीति निर्माण स्तर पर निर्धारित करने से नहीं है, अपितु सामाजिक 
दृष्टिकोण से कुल बैंक साख तथा उसके आवटन और प्रयोगकर्ताओं के बीच निर्धारण करने से है। 
इसी के साथ साथ इन नियोजनों का उद्देश्य अर्थव्यवस्था मे आधारभूत एवं सरचनात्मक परिवर्तनों से हैं, 
जिससे वाक्षित रूप भे साख का बटवारा हो सके, क्योंकि बिना इसके सारा मौद्रिक एवं साख नियोजन 
केवल कागजी कार्यवाही होगी । 'एग्रीकल्चरल रिफाइनेस एण्ड डेवलपमेन्ट कारपोरेशन' ने यह पाया 
है कि लघु सिचाई पर विनियोग का प्रतिफल भूमि विकास, डेयरी तथा अन्य क्षेत्रों में 20 से 50 
प्रतिशत प्रतिवर्ष रहा । अत इसमे कोई सन्देह नहीं है कि उपर्यक्त साख नियोजन द्वारा छोटे 
उत्पादक महत्वपर्ण रूप से उत्पादन को बढाने का कार्य कर सकते हैं । दो मुख्य समस्याएं गरीबी 


तथा बेरोजगारी कितनी शीघ्रता से दूर की जा सके, यह साख तथा मुद्रा नियोजन का मुख्य विषय होना 
चाहिए। 


जहा तक मोद्रिक लक्ष्यों का तात्पर्य है वह मुद्रा पूर्ति के वार्षिक वृद्धि दर को निश्चित 
करने से हैं । चक्रवर्ती समिति में मद्रापूर्ति के लक्षित दायरे को नहीं दिखाया गया है। भारतीय 
अर्थव्यवस्था के अनुभवगम्य लक्ष्यों, जिसमे म॒द्रा, मुल्य एवं उत्पादन का सम्बन्ध है, जो समिति के 
रिपोर्ट मे अ्रस्तावित की गयी है, वह यह दर्शाती है कि इनमें पारस्परिक सम्बन्ध वार्षिक आकडों क्‍ 
के आधार पर सम्भव नहीं है। ये सारी सस्तुतिया मोटे तौर पर मुद्रा पूर्ति में वृद्धि को लक्ष्य करके दी 
गयी है। सबसे महत्वपूर्ण बात जो इस समिति में उल्लेखनीय है,वह चार प्रतिशत सामान्य मुद्रा स्फीति 
की दर से है। समिति ने अधिकतम वार्षिक मुद्रापर्ति का एक दायरे को सस्तुति की है, न कि लक्ष्य 
का । सम्पूर्ण देश के स्तर पर आकडे इस बात को इंगित करते हैं कि भारतीय कृषि में सीमान्त कृषक ' 
अधिक होते जा रहे हैं और इनमे साख की माग बढ़ती जा रही है । अत सारी रूकावटे जो शीघ्र 


साख देने मे आती हैं, उन सब का निराकरण होना चाहिए । इस सम्बन्ध में निम्नलिखित सुझाव 
दिये जा सकते हैं।- 
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| कृषि क्षेत्र मे साख आवश्यकता केवल साख आवश्यकता तक सीमित नहीं होना चाहिए, 
अपितु पूरी कृषि व्यवस्था से सम्बन्धित होना चाहिए । 


2 इस क्षेत्र मे साख आवश्यकता आगत वितरण के रूप में होना चाहिए और थोक तथा 
फुटकर आवश्यकताओं को ध्यान देना चाहिए। इस सम्बन्ध में साख लागत वितरण हेतु सहकारी 
समितियों पर विशेष जोर देना चाहिए । 


3 कृषि आधारित उद्योगों को, जो अभी तक औद्योगिक क्षेत्र में गिना जाता है, वे कृषि साख 
के अग होने चाहिए । 
4 जहा तक अल्पकालीन साख आवटनो तथा साख कार्यक्रमों का प्रश्न है, कृषि उत्पादन में 


उपविभाग को उच्च प्राथमिकता दी जानी चाहिए । 


5 हर प्रकार का प्रयत्न करना चाहिए, जिससे अल्पकालीन साख हेतु उपलब्ध साधनों को 
बढाया जा सके । 
6 वर्तमान समय मे अल्कालीन साख का वितरण, जो विभिन्‍न परिवार जोत के आधघारपर है, 


उसमें विशेष ध्यान देना चाहिए । 


मौद्रिक एव साख नियोजन को इस रूप में परिभाषित किया जा सकता है कि देश मे 
सम्पूर्ण मौद्रेक एव साख ससाधनो को अर्थव्यवस्था के विभिन्‍न क्षेत्रों मे उनकी आवश्यकता, प्रयोग की 
क्षमता और पूरे विकास के दृष्टिकोण से आवटन किया जाय । सफलता की दृष्टि कोण से साख 
नियोजन जमा योजनाओं से सम्बन्धित होना चाहिए, क्योंकि सम्पूर्ण साख का आवटन बैंको की कुल 
जमा पर निर्धारित होता है। इस तरह का साख नियोजन एक विकासशील भारत देश में अपना विशेष 
महत्व रखता है, ताकि सीमित बैंक संसाधनों का उत्पादकता के दृष्टिकोण से उपयोग हो सके । पूरे 
देश मे साख की मात्रा इसकी आवश्यकता से कम है । इसलिए साख की मात्रा को विवेकपूर्ण होना 
चाहिए, ताकि विभिन्‍न प्रतिस्पधी क्षेत्रों में इसे समान रूप से वितरित किया जा सके । पूरे समाज के 


है: ५2/8 


स्राख को विभिन्‍न क्षेत्रों में आवटित करना चाहिए, न कि उनके ऊँचे ब्याज दर को अदा करने की 
योग्यता के अनुसार । यह भारतीय रिजर्व बैंक का उत्तरदायित्व है कि वह साख नियोजन इस तरह 
करे कि मौद्रिक बजट का क्रियान्वयन व्यष्टि स्तर पर साख बजट का स्वरूप ले ले । इसका 
उद्देश्य मौद्रिक बजट द्वारा मुद्रा पूर्ति के विकास दर को सुनिश्चित करना है। इस तरह समष्टि 
स्तर पर साख का सम्बन्ध व्यष्टि स्तर पर साख नियोजन से होगा । व्यापारिक बैंकों की यह 
जिम्मेदारी है कि वे अपने साख का आवटन अपने सम्बन्धित शाखाओ द्वारा करें । व्यक्तिगत बैंक 
अपने साख का वितरण सबसे गरीब तबके के लोगो से लेकर विभिन्‍न ऋण ग्राहकों तक वितरित करें, 
विशेषकर कृषि और प्राथमिक क्षेत्रों मे इस तरह का साख आवश्यकता के आधार पर किया जाना 
चाहए। अब तक जो साख नियोजन बैंको द्वारा किये गये हैं, वे पूर्णः। सफल नहीं हो सके हैं । ऐसे 
अध्ययन जो साख अन्तराल से सम्बन्धित हैं, वे स्पष्ट करते हैं कि लीड- बैंक स्कीम अभी भी 
अपने लक्ष्य को नहीं प्राप्त कर पाये हैं । अब भी साख नियोजन में इस बात की आवश्यकता है कि 
साख वितरण मे समय अन्तराल को कम किया जाय और विशेषकर लघु ग्रामीण क्षेत्रों में उधार लेने 
वालो के सम्बन्ध में । 


प्रस्तुत शोध - प्रबन्ध के विभिन्‍न अध्यायों में सम्बन्धित क्षेत्र के सन्दर्भ में कुछ सुझावों 
को दिया गया है । इसके अतिरिक्त कुछ अन्य नीतिपरक सुझावों को हम यहा दे रहे हैं । 


भारतीय रिजर्व बैंक की मौद्रिक एव साख नीति के अन्तर्गत सक्रिय खुले बाजार की 
क्रियाओं सबधी नीति को मौद्रिक नियत्रण के साधन के रूप मे आरक्षित निधि की मुल नीति में बदलाव 
की आवश्यकता को सहर्ष स्वीकार किया गया है, लेकिन वास्तव मे मुख्य मुद॒दा इस सुधार में तेजी 
लाने का है | यह माना जाता है कि बैंको को सांविधिक अपेक्षाएं इस उँचाई तक पहुच गयी है कि 
वे प्रति उत्पादक होती जा रही है तथा यह मध्यस्थहीनता की प्रक्रिया को प्रोत्साहित कर रही हैं। 
चूंकि समायोजन की अत्यधिक, प्राथमिक चलनिधि की समस्या को काफी बदतर बना सकती है।, 
आरक्षित निधि भे कटौती की गति का निर्धारण सावधानीपूर्वक करना चाहिए । इस प्रकार आरक्षित 
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नकदी निधि अनुपात मे और अधिक यधथार्थवादी स्तर तभी सभव है, जब अर्थव्यवस्था मे स्फीतिकारी 
दबाव के स्थायी रूप से टिके रहने के स्पष्ट चिन्ह दिखायी पडते हों । नरसिहम समिति ने इस बात 
पर जोर दिया है कि भारतीय रिजर्व बैंक भे इतना लचीलापन होना चाहिए कि वह अपनी मौद्धिक 
नीतिगत प्रयोजनो के लिए आरक्षित नकदी निधि अनुपात के साधन का उपयोग कर सके । आरक्षित 
नकद निधि अनुपात व्यवस्था की एक महत्वपूर्ण, नकदी शेष पर ब्याज का अनुपात है। ऊँचे ब्याज 
के साथ ऊँचे आरिक्षत नकद निधि अनुपात निर्धारित करना बेहतर है। दुविधा यह है कि आरक्षित 
नकद निधि अनुपात समयोजन बैंको की अस्तियों को बदल देता है, जब कि ब्याज भे कटौती बैंको की 
आय को प्रभावित करती है। इस प्रकार आरक्षित नकदी निधि अनुपात के और नकद शेष पर ब्याज 
दर के स्तर को अतत अनुकूल बनाना होगा, ताकि यह सुनिश्चित किया जा सके कि समग्र बैंक 
लाभाप्रदता प्रभावित न हो । इसके अलावा, पुनर्वित्तीयन और आरक्षित नकद निधि अनुपात के बीच 
व्यापार बदी है। शायद उच्च आरक्षित नकद निधि अनुपात तथा उच्च पुनर्वित्तीयन की अपेक्षा निम्न 
आरक्षित नकद निधि अनुपात और निम्न पुनर्वित्तीयन की प्रणाली को अपनाना बेहतर होगा । 
आदर्शत आरक्षित नकद निधि अनुपात का सामान्य स्तर ऐसा होना चाहिए कि यदि किसी प्रकार के 
ब्याज की अदायगी नहीं होती है तब भी बैंकिंग प्रणाली व्यवहार्थ हो तथा ज्यों ही मौद्रिक विस्तार 
अत्यधिक होता है आरक्षित नकद निधि अनुपात को बढ़ाया जाये, जब मौद्रिक वृद्धि अपेक्षित स्तर पर 
वापस आ जाती है, निम्नगामी ग़तिविधियो को तेज किया जाना चाहिए । नरसिहम समिति ने यह 
सिफारिश है कि पाच वर्षों की अवधि के दौरान सांविधिक चलनिधि अनुपात को कम कर के 25 
प्रतिशत पर लाया जाना चाहिए । कार्य की दिशा में यह उपयुक्त लक्ष्य है । तथापि सांविधिक 
चलनिधि को कम कर के 25 प्रतिशत पर लाया जाना चाहिए । कार्य की दिशा में यह उपयुक्त लक्ष्य 
है । तथापि साविधिक चलनिधि अनुपात समायोजन की चरणबद्धता को बाजार उधार कार्यक्रम से 
सामन्‍जस्य रखना चाहिए । सांविधिक चलनिधि अनुपात में भारी कटौती अप्रैल, ॥992 से लागू की 
गयी है। भविष्य मे, सांविधिक चलनिधि अनुपात मे समायोजन की गति राजकोषीय समायोजन, मोद्रिक 
विस्तार तथा मुद्रास्फीति दर की गति पर निर्भर करेगी । मुद्रा बाजार दर, उधार और जमाराशि दर 
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तथा सरकारी प्रतिभूतियो पर ब्याज दरों के रूप मे ब्याज दर सुधार की प्रक्रिया काफी हद तक पहले 
ही प्रारम्भ हो गयी है। एक ओर इन उपायो को बनाये रखने की आवश्यकता है तो दूसरी ओर 
प्रणाली में सभी दरों के अति तेजी सेअपविनियमन की ओर सतर्कतापूर्वक. बढ़ने की आवश्यकता है । 
अर्थव्यवस्था मे अत्यन्त सबल अन्तर्निहित म॒द्रा स्फीति कारी सम्भावना का बना रहना रिजर्व बैंक के 
लिए चिन्ता का विषय है । सकल माग को सीमित करने के लिए, राकोषीय और मोद्रिक नीतियों को 
समन्वित करने का दृढ़ प्रयास किया गया है तथा इन नीतियो को विनिमय दर, व्यापार और औद्योगिक 
नीति की पुनर्रचना के साथ परिचालिका करने की कोशिश की गयी है। केवल माग प्रबंध उपायों से, 
खासकर कम अवधि मे, मुद्रास्फीति पर नियत्रण नहीं पाया जा सकता । जहा तक देश में सामान्य 
मुद्रास्फीतिकारी प्रवृत्ति का प्रश्न है, यह आवश्यक है कि पण्य बाजार को स्पष्ट सकेत दिया जाये 
कि माग पर सरकार आवश्यक उपभोक्ता सामग्री विशेषकर, अनाज और दालों के मामलें मे, देशी 
आपूर्ति को बढ़ाने के लिए विदेशी मुद्रा आस्तियों के एक अश को खर्च करेगी । 


साख नीति के सन्दर्भ मे समाज के आर्थिक दृष्टि से कमजोर वर्गों की ऋण आवश्यकताओं 
का सावधानीपूर्वक मूल्याकन करना आवश्यक है । उत्पादन और रोजगार से सबंधित इन खडों के 
अश मे किसी भी परिवर्तन के परिणामों का सावधानीपूर्वक अध्ययन करना होगा, क्योंकि भारत की 
आर्थिक सरचना अत्यत भिन्‍न-भिन्‍न है । प्राथमिकता प्राप्त क्षेत्र के ऋण के दो पहलू हैं, जिनकी रूप | 
रेखा स्पष्टत प्रस्तुत करने की आवश्यकता है। पहला, यह कि बैंकिंग प्रणाली से कम ब्याज दरों के 
रूप मे आर्थिक सहायता वहन करने की आशा नहीं की जा सकती और रियायत देने की बात को 
ऋण के आकार के साथ सबद्ध करके बडी सीमा तक इस विषय का समाधान किया जाना चाहिए। 
दूसरे, यह तर्क दिया जा सकता है कि वित्त व्यवस्था भे विकास्न के इस चरण पर, जहा कि आज 
भारत है, कमजोर वर्गों को ऋण का न्यायसगत वितरण न केवल उत्पादन को बढ़ाने भे योगदान 
करेगा, कल्फ इससे सामाजिक न्याय सुनिश्चित करने मे भी सहायता मिलेगी । 


वर्तमान समय मे एक मूलभूत प्रथम आवश्कता यह है कि ग्रामीण ऋण वितरण प्रणाली 


को पुन॒ ठीक कर दिया जाए और एक सक्षम सस्थागत सरचना अस्तित्व भे लायी जाए । जबकि 
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ग्रामोण ऋण सरचना को सुधरी अर्थक्षमता प्रदान करने के प्रश्न ने विभिन्‍न समितियो का ध्यान 
आकर्षित किया है, एक सक्षम सरचना विकसित करना अभी भी अपेक्षित है । भारत सरकार एक 
भारतीय राष्ट्रीय ग्रामीण बैंक स्थापित करने के प्रस्ताव पर विचार कर रही है। इस प्रश्न पर तुरत 
ध्यान देना आवश्यक है कि क्या सभी क्षेत्रीय ग्रामीण बैंकों को एक ही राष्ट्रीय स्तर के बैंक के रूप 
में विलयित किया जाए अथवा चार या पाच आचलिक बैंको के रूप मे बैंकों की ग्रामीण सहायक 
सस्थाओ के रूप मे। क्षेत्रीय ग्रामीण बैंको को विलयित करने के लिए नरसिह्म समिति द्वारा सुझाये गये 
विकल्प पर भी विचार किया जा सकता है। एक ऐसी ग्रमीण ऋण वितरण प्रणाली तैयार करना 
अनिवार्य है, जिसके लिए अत्यधिक आर्थिक सहायता की आवश्यकता न हो । इस सदर्भ मे ब्याज 
दरो के बेहतर रूप मे समनुरूप बनाने एवं लक्ष्यत और लक्ष्येत्तर उधार के मिश्रण पर ध्यान देना 
आवश्यक होगा । क्षेत्रीय ग्रामीण बैंको की समस्याये गभीर हैं, इनके लिए एक बहुविध दृष्टिकोण 
अपनाना अपेक्षित होगा । जिस किसी क्षेत्र मे ग्रामीण ऋण वितरण प्रणाली सतोषजनक है, वहा मौजूदा 
सस्थाओ और वाणिज्य बैंको की ग्रामीण सहायक ससथाओ जैसी नयी सस्थाओ को उनके अपने बल पर 
विकास करने की अनुमति देना उपयुक्त होगा । ऐसे क्षेत्र जहा ग्रामीण ऋण वितरण प्रणाली 
असतोषजनक है, वहा यह अनिवार्य है कि ऋण वितरण प्रणाली में सक्षमता युक्‍त सुधार लाने हेतु शीघ्र 
उपाय किये जाये । व्यापक आर्थिक परिदृश्य जैसा कि पहले उल्लेख किया गया है, कृषि पैदावार 
में कमी के कारण आपूर्ति में कमी होने की सभावनाए और उनकी मुद्रा स्फीति की स्थिति पर पडने 
वाले प्रभावों को ध्यान मे रखते हुये मौद्रिक क्षेत्र मे अत्यधिक सतर्कता अपनायें जाने की आवश्यकता 
है। 


कृषि क्षेत्र के लिये विकासकी कार्यनीति देश के कृषि उत्पादन में सीमान्त तथा छोटे खेतों, 
जो कुल जोतो का 76 प्रतिशत है, के योगदान को स्पष्ट रूप से मान्यता दी जानी चाहिए । छोटे 
खेतो की विकासात्मक कार्यनीति इस तरह तैयार की जानी चाहिए, जिससे उन्हें अधिक गहन कृषि 
विधिया अपनाने तथा सीमित ससाधनो का और अधिक दक्षता पूर्वक उपयोग करने में मदद मिल सके । 


छोटी जोत भूमि की उत्पादन समभाव्यताओ को पर्याप्त रूप से आकर्षण बनाया जाना चाहिए, ताकि वे 
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कृषि विकास कार्यक्रमों भे सक्रिय भागीदारी से प्रव॒त्त हो सकें । छोटे फार्मो हेतु विकास कार्यक्रम इस 
प्रकार तैयार किये जाने चाहिये, ताकि उन्हें उपलब्ध ससाधनों का सबसे सही उपयोग करने के लिये 
प्रशिक्षण और मदद मिल सके । नाबार्ड द्वारा वर्ष ॥983 में प्रारम्भ किया गया, ऋण द्वारा विकास पर 


आधारित विकास वालियन्टर वाहिनी कार्यक्रम, इस दिशा भे एक सराहनीय कदम कहा जा सकता है। 


ग्रामाण जनसख्या को कृषि के स्थान पर उससे सम्बद्ध अन्य कार्यकलापों तथा गैर कृषि 
क्षेत्र के कार्यकलापों की ओर मोड़ कर, कृषि क्षेत्र पर पडने वाले अत्यधिक दबाव को कम किया जाना 
चाहिए। इसके लिये ग्रामीण अर्थव्यवस्था मे विविधता लाना जरूरी है, जिसमें कृषि से सम्बद्ध 
कार्यकलापों को प्रोत्साहन देना तथा कृषि अभिसस्करण और गैर कृषि क्षेत्र के कार्यकलापों का विस्तार 
करना शामिल है। पशुधन उत्पादन, डेयरी तथा वानिकी में बढ़े हुए श्रम की खपत हेतु काफी 
सभाव्यताए हैं । इससे ग्रामीण श्रमिकों का कस्बो और शहरो की ओर पलायन रूकेगा । 


कृषि अभिसस्करण और विपणन सबधी मूलभूत सुविधाओं सहित कृषि और मैर - कृषि 
क्षेत्र के समन्वित विकास का महत्व इस तथ्य को देखते हुए काफी बढ़ गया है कि पिछले वर्षो के 
दौरान सिचाई, पशुपालन, फार्म मशीनीकरण और मूलभूत सुविधाओं के विकास हेतु काफी राशि 
निवेशित करने के बावजूद सकल घरेलू उत्पाद मे कृषि के हिस्से में लगातार गिरावट आई है। 
परिचालनात्मक जोत भूमि के लगातार उप खण्डों मे विभकत किये जाने और कृषि के सीमान्तीकरण 
ने ऋण बाजार की समस्याओ को बढा दिया है, विशेष रूप से ग्रामीण गैर कृषि कार्यकलापो में लगे 
ऐसे व्यक्तियो को वित्तपोषित करने के मामले मे, जिनके पास ऋण एजेन्सियो के पास प्रतिभूति के रूप 
मे रखने के लिये ससाधन सीमित हैं । वर्तमान व्यापक आर्थिक परिदृश्य में समग्र रोजगार के अक्सरों 
में धीमी वृद्धि एक चिन्ताजनक पहलू है।मौसमी रोजगार की समस्या का निवारण करने के लिये गैर 
कृषि कार्यकलापो का विकास किया जाना जरूरी है। इसके अलावा, ग्रामीण कृष्येत्तर क्षेत्र का 
वित्तपोषण अपेक्षाकृत ज्यादा लाभकारी है और इससे बैको को, कृषि क्षेत्र भे दिए गये ऋणों से हुए 
घाटे को कुछ सीमा तक पूरा करने भे मदद मिलेगी । 
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यद्यपि सरकारी ऋण लिखतो को बाजार आधारित ब्याज दरों से जोडने के लिए एक सुद॒ढ़ 
आतरिक ऋण प्रबंधन नीति को उचित तौर पर अपनाने की प्रक्रिया आरम्भ कर दी गयी है तथापि, 
जब तक कि कुल बाजार की गतिवधिया मौद्रिक नीति का एक प्रभावी साधन नहीं बन जाती, तब तक 
इस बारे में कोई भी कार्यवाई करना जल्दबाजी होगी । तब तक इसे ऐसा ही चलते देना चाहिए। 


वर्तमान मौद्रिक नीति में चलनिधि को नियत्रण में रखने के उपायो की अत्यत कमी है। 
मुद्रा स्फीति की वर्तमान प्रवुत्ति की पृष्ठभूमि में ब्याज-दर सम्बधी उपाय का प्रयोग लचीलेपन के साथ 
करना होगा । मौद्रिक नीति गत उपायो पर जोर दिये जाने के कारण, यह आवश्यक है कि मौद्रिक 
प्रसार को नियत्रित करने के लिये ब्याज दर नीति का प्रभावी तौर पर उपयोग किया जाए। 


इस तरह से प्रस्तुत शोध अध्ययन एक दीर्घकालीन, स्थायी और उपर्युक्त मौद्रिक एव साख 
नीति का निर्माण कर सकता है। भारत सरकार और भारतीय रिजर्व बैंक ने इस क्षेत्र और दिशा में 
अनेक महत्वपूर्ण परिवर्तन किये गये हैं, लाभकारी तथा साथ-साथ हानिकारक प्रभाव भी पड़े हैं । 
सस्ती मुद्रा एव साख नीति के स्थान पर महगी मुद्रा नीति द्वारा यदि नियोजित ढग से मौद्रिक और 
साख नीतियो का पालन किया जायेगा तो निश्चित ही देश के कृषि क्षेत्र तथा अन्य क्षेत्रों के आर्थिक 
विकास और सामाजिक न्याय को प्राप्त किया जा सकता है। इस दशा मे यह समभव हो सकता है कि 
यदि ये नीतिया उपयुक्त एवं प्रभावी ढग से राष्ट्रीय. विकास की प्राथमिकता के आधार पर संचालित 
की जायेगी तो एक अभावपूर्ण भारत देश समृद्धि शाली देश हो सकता है और हमारे राष्ट्र का अस्तित्व 
विश्व के अन्य देशो के समान स्थापित किया जा सकेगा । 
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